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Nnnehal

Styrelsen och verkstallande direktdren i Holmen Aktiebolag (publ),
organisationsnummer 556001-3301, avger hdrmed arsredovis-
ning for verksamhetséret 2015 for moderbolaget och koncernen.
Arsredovisningen omfattar sidorna 4-89. Resultatet av arets
verksamhet samt moderbolagets och koncernens stéllning framgéar
av forvaltningsberéattelsen, sidorna 4-55, och av de finansiella
rapporterna jamte noter och kommentarer. Koncernens resultat- och
balansrakning jamte moderbolagets resultat- och balansrakning blir
foremal for faststéllelse pa arsstimman.

Arsredovisningen beskriver Holmens finansiella utveckling tillsam-
mans med koncernens hallbarhetsarbete. Styrning och hantering
av relevanta hallbarhetsfragor paverkar i hogsta grad lIénsamhet,

risk och ddrmed mdjlighet till virdeskapande. Utgangspunkten for
lamnad hallbarhetsinformation ar de hallbarhetsfragor som identifie-
rats som vasentliga mot bakgrund av den verksamhet som Holmen
bedriver och att den kréver tillstdndsplikt i enlighet med miljélag-
stiftningen i de lander dér koncernen verkar. For mer information om
hur de vasentliga hallbarhetsfragorna har identifierats hanvisas till
GRI-indexet p& Holmens webbplats. Holmen redovisar héllbarhetsar-
betet i enlighet med Global Reporting Initiatives riktlinjer GRI G4 pa
niva Core. Hallbarhetsredovisningen omfattar sidorna 10-11, 32-41
och 90-91, GRI-indexet pa Holmens webbplats och de i GRI-indexet
angivna sidorna pa Holmens webbplats. Ldmnad information om
hallbarhetsarbetet dr externt granskad av en tredje part, se separat
bestyrkanderapport pa Holmens webbplats.
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ARET | KORTHET

Aret | korthet

KONCERNENS RORELSERESULTAT exklusive jam-
forelsestorande poster uppgick till 1 700 Mkr.
Resultatet paverkades negativt av prisnedgéng-
ar pa tryckpapper och sdgade travaror samt
flera storre ombyggnads- och underhallsstopp.
Detta uppvigdes till stor del av en svagare
svensk krona, bra produktion och kostnads-
rationaliseringar. Investeringarna uppgick till
832 Mkr och kassaflodet efter investeringar
till 1 694 Mkr. Utbetald utdelning uppgick till
840 Mkr. Den finansiella nettoskulden minska-
de till 4 799 Mkr vilket motsvarar en skuld-

sattningsgrad om 0,23. Styrelsen foreslar en
utdelning om 10,5 kr per aktie.

UTSIKTER. Marknadsliget for kartong dr bra
men kommer under 2016 paverkas av ny kapa-
citet som tillférs marknaden. Iggesund Paper-
board slutfér under 2016 ett investeringspro-
gram i 6kad kartong- och massakapacitet vil-
ket utéver att ge 6kad volym dven ska sinka
produktionskostnaderna. Efterfragan pa tryck-
papper minskar strukturellt. Holmen Paper
fortsitter omstillningen till att bli en special-

papperstillverkare genom att 6ka forsiljningen
av magasin- och bokpapper baserat pa farska
fibrer samtidigt som beroendet av tidningspap-
per minskas. Efterfrdgan pa sagade triavaror ar
god men marknaden pressas av hogt utbud och
utvecklingen for 2016 ér osdker. Skorden av
egen skog foljer gillande avverkningsplan.
Produktionen av vattenkraft var hog under
20135 till foljd av riklig vattentillgdng men
vintas under 2016 aterga till normal niva.

IR oot Faa
Mkr % Mkr % Nettoomsattning, Mkr 16014 15994
Rorelseresultat, Mkr 769 1284

2000 20 Rorelseresultat, Mkr* 1700 1734

1500 Arets resultat, Mkr 559 907

Resultat per aktie, kr 6,7 10,8

Utdelning per aktie, kr 10,5* 10

Avkastning pa sysselsatt kapital, %** 6,4 6,4

Avkastning pa eget kapital, % 2,6 4,3

Skuldséttningsgrad, ggr 0,23 0,28

Investeringar, Mkr 832 834

& Nettoomséittning 9 Rorelseresultat” Medelantal &rsanstallda 3315 3359

B Rorelsemarginal®

B Avkastning pé sysselsatt kapital*

* Exkl. jamforelsestdrande poster.

B Avkastning pa eget kapital

* Exkl. jamforelsestdrande poster.
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UPPGRADERING AV KARTONG. Igge-
sund Paperboard presenterar en
uppgradering av Invercote G som
innebar ytterligare forbattrad
tryckkvalitet.

"CARE BY IGGESUND” LANSERAS.
Iggesund Paperboard breddar och
forbattrar sitt servicekoncept;
fran distribution, provleveranser
och kunskapsformedling till lokalt
teknikstod och transparent rdvaru-
forsorjning.

POPULART PAPPER PA ARK. For att
moéta kundernas efterfragan pa
mindre upplagor ir det nu mojligt
att bestdlla Holmen TRND pa
ark.

NY STYRELSELEDAMOT. jo\rsstéimman
utser Henriette Zeuchner, VD och
koncernchef i Berling Media, till ny
styrelseledamot i Holmen.

NY PAPPERSKVALITET. Holmen Paper
lanserar Holmen UNIQ, ett SC-
papper som ir tjockt i forhallande
till papprets vikt. Det gor att kun-
den kan ga ner i ytvikt och samti-
digt sinka sina distributionskost-
nader.

BIOBASERAT FRAMTIDSMATERIAL. En
pilotanliggning for utveckling av
kristallin nanocellulosa i kommer-
siella applikationer kommer att
uppforas i Ornskoldvik. Bakom in-
itiativet stair Holmen tillsammans
med SP Sveriges Tekniska Forsk-
ningsinstitut, MoRe Research och
Melodea.

UPPFORANDEKOD. Holmen imple-
menterar en uppfoérandekod for
att tydliggora koncernens syn pa
omraden som beror affarsetik,
medarbetare och omvirld.

Kvartal 3

OKAD KAPACITET. Ombyggnaden av
rasorteringen i Iggesunds sdgverk
slutfors, vilket innebér en 6kning
av produktionskapaciteten om 15
procent.

FORANDRING | KONCERNLEDNINGEN.
Ola Schultz-Eklund utses till ny
teknisk direktor. Fredrik Nord-
qvist blir vd for affirsomradet
Holmen Energi.

UTMARKELSE. Vid Pro Carton/
ECMA Awards far en forpack-
ningslosning tillverkad av Inver-
cote utmarkelsen ”Carton of the
Year”.

DUBBLA TRASLAG | BRAVIKEN. Vid
Bravikens sdgverk, dir det produ-
ceras travaror i gran, paborjas nu
aven produktion av travaror i
furu.

Kvartal 4

EFFEKTIVARE ORGANISATION.
Holmen Skog genomfor en om-
organisation samtidigt som affirs-
och marknadsinriktningen for-
starks.

BRAND PA HALLSTA PAPPERSBRUK.
I november utbryter en brand i
massafabriken. Pappersproduk-
tionen upphor under knappt tva
veckor varefter delar av bruket
ateruppstartas.

PAPPER GODKANT FOR MAT. Alla
papperskvaliteter som produceras
pa PM 53 vid Bravikens pappers-
bruk godkinns for att nyttjas i
produkter som kommer i kontakt
med mat.

EBITDA/
Afféarsomréade, %

Totalt: 2 673

@ Iggesund Paperboard 1 346 Mkr
Holmen Paper 514 Mkr

@ Holmen Timber 86 Mkr
9 Holmen Skog 668 Mkr
Holmen Energi 198 Mkr

OPERATIVT
KAPITAL/
Affarsomréade, %

Totalt: 31 155

ARET | KORTHET

. Ym

NETTO-
OMSATTNING/
Marknad, %

Totalt: 16 014

@ Iggesund Paperboard 6 622 Mkr @ Sverige* 22 %
Holmen Paper 3 558 Mkr @ Storbritannien 14 %

@ Holmen Timber 924 Mkr @ Tyskland 12 %
2 Holmen Skog 17 589 Mkr @ Spanien 7%
Holmen Energi 3 351 Mkr Italien 5%

9 Frankrike 4%

Nederlénderna 4%

2 ® Ovriga Europa 17%

QOvriga vérlden 14 %

NETTO-
OMSATTNING/
Affarsomrade, %

Totalt: 16 014
5 472 Mkr
6 148 Mkr
1314 Mkr
2 814 Mkr

 Iggesund Paperboard
Holmen Paper

® Holmen Timber

[ Holmen Skog

Holmen Energi 268 Mkr

* Varav skog och energi 19 %.
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VD-ORD

Saste aktieagare

Arets resultat &r i paritet med 2014 och visar att bolaget 4r pa fortsatt rétt vag. Bra pro-
duktion och kostnadsrationaliseringar inom verksamheterna har vagt upp effekterna av
prisnedgangar, ombyggnads- och underhallsstopp. Mot bakgrund av detta har styrelsen
beslutat att foresla en utdelning om 10,5 (10) kr per aktie.

P4 industrisidan har vi under aret tagit steg
mot en mindre men effektivare verksamhet
inom tryckpapper, en mer produktiv och flexi-
bel sgverksrorelse och en vilinvesterad kar-
tongverksamhet med potential for tillvaxt.

Stora fornybara tillgdngar inom skog och
kraft och en storskalig industriverksamhet med
spets inom hogpresterande konsumentkartong
gor Holmen till ett langsiktigt intressant fore-
tag.

Basen i fornybara

skogs- och krafttillgangar
Klimatférhandlingarna i Paris i slutet av 2015
ledde fram till att vdrldens ledare antog ett glo-
balt klimatavtal. Av avtalet framgar att dtgar-
der méste vidtas for att bevara och forbattra
formdgan att ta upp och behalla vixthusgaser.
Jag ser det som speciellt intressant att skogar-
nas betydelse specifikt lyfts fram i detta sam-
manhang. Aven pa hemmaplan pagar diskus-
sioner om skogsrdvarans roll i framtiden, inte
minst ur ett klimat- och energiforsorjnings-
perspektiv.

Med 1,2 miljoner hektar skogsmark ar
Holmen en av Sveriges storsta skogsdgare. Av
Holmens mark anvinds idag cirka 20 procent
for naturvardsindamal, fordelat pa frivilliga
avsittningar och enligt lag skyddade omraden.
Holmen bedriver sedan linge ett héllbart
skogsbruk med malsittning att 6ka tillvixten
over tid och dirmed potentialen att binda kol-
dioxid i savil de vixande skogarna som i sko-
gens produkter.

Det rader ingen tvekan om att skogen som
ravara har goda framtidsutsikter, inte minst i
omstillningen mot en bioekonomi dir produk-
ter baserade pa fossila rdvaror ersitts med for-
nybara alternativ. Men en grundldggande for-
utsittning for att pa sikt kunna 6ka tillvixten i
skogen, och dirmed mojligheten att ta ut mer
ravara, dr ratten att bruka skogen. Det dr en
avgorande fraga for svensk skogsindustri men
ytterst ocksd en friga om dganderitten som jag
och Holmen tar pa storsta allvar och som vi pa
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alla sitt kommer att forsvara.

Vattenkraften, som star for 90 procent av
krafttillgingarna i Holmen, liknar skogstill-
gangarna genom att den ir fornybar och i teo-
rin har odndlig livslingd. I likhet med skogen
ar dven vattenkraften i centrum for diskussio-
nerna kring Sveriges framtida energiforsorj-
ning. Trots att vattenkraften bade ar fornybar
och reglerbar och ses som avgérande for det
framtida energisystemet idr forutsittningarna
for vattenkraft utmanande. Den radande skatte-
belastningen dér vattenkraft beskattas vasent-
ligt hdrdare dn exempelvis kraftviarme gor att
nodvindiga reinvesteringar i vattenkraft inte
gar att rakna hem med dagens villkor.

Trots diskussioner kring ritten att bruka
skogen och dagens skattebelastning pa vatten-
kraft har vara tillgangar i skog och kraft —om
de bara ges rimliga forutsittningar — potential
att ge fortsatt stabil intjaning som 6kar over ti-
den. Samtidigt dr de centrala resurser i omstall-
ningen till en hallbar framtid. Bide idag och
for kommande generationer.

Investeringar for
starkt konkurrenskraft
Som marknadsledare i de hogsta kvalitetsseg-
menten for kartong har Iggesund Paperboard,
med varumirkena Invercote och Incada, en
stark position pa en vixande marknad. De se-
naste drens investeringar, forst i energipannor
vid bada bruken och senare i 6kad massapro-
duktion vid Iggesunds bruk, har resulterat i
ldgre produktionskostnad och hogre massa-
kapacitet. Med den planerade investeringen i
Workington inrdknad finns potential att 6ka
den totala kartongproduktionen med cirka
10 procent. Tack vare starka varumirken och
framgéngsrik produktutveckling ser vi goda
forutsittningar att avsitta volymen pa en
marknad som kiannetecknas av okad konkur-
rens till foljd av ny kapacitet.

Holmen Paper ir mitt i ett omfattande for-
andringsarbete och tog under 2015 ett viktigt
steg mot att fullfolja specialpappersstrategin

genom investeringen i ny produktinriktning for
PM 53 i Braviken. En spannande mojlighet pa
en tuff marknad. Att det ar méjligt ar Hallsta
pappersbruk ett lyckat exempel pd, dir bok-
och magasinpapper har ersatt tidningspapper.
En mindre, mer snabbfotad och betydligt effek-
tivare verksamhet inriktad pa specialpapper
ger oss en storre kundbas med 6kade mojlig-
heter att vixa pa fler marknader utan ytterli-
gare storre investeringar.

Holmen Timber verkar pa en marknad som
trots relativt god efterfridgan priglas av oba-
lans beroende pa hogt utbud som lett till pres-
sade priser. Investeringarna i 6kad produktivi-
tet vid Iggesunds sdgverk och mojligheten att
saga bade gran och tall i Braviken innebir att
konkurrenskraften stirks samtidigt som pro-
duktutbudet breddas. Sagade triavaror har trots
en tuff marknadssituation framtiden for sig
tack vare att det dr bade kostnads- och tids-
effektivt att bygga i trd, samtidigt som det med-
for stora klimatfordelar.

Nya utmaningar kraver

standig férbattring

Stora delar av skogsindustrin inklusive Holmen
konfronteras med savil strukturella som kon-
junkturella utmaningar. I det liget dr det skont
att ett antal storre investeringar ligger bakom
oss och att vi gar mot en lugnare investerings-
period med fokus pa att ta hem potentialen i de
satsningar vi gjort. Samtidigt kraver marknads-
utmaningarna offensiva insatser inom silj och
marknadsforing for att nd ut till nya markna-
der och nya kunder med ett utvecklat service-
erbjudande. Vi ser ocksa kontinuerligt 6ver
organisation och arbetssitt. Minskade pro-
duktionskostnader drivet av effektivare pro-
cesser som mojliggor lagre bemanning dr nod-
vindigt for att klara konkurrensen.

Ten tid av fordndring ar ett ledarskap som
kdnnetecknas av tydliga forvantningar och mél
centralt for att skapa den forstdelse och del-
aktighet som krivs for att nd resultat. Som ett
ansvarsfullt och fortroendeingivande bolag ska



stindig forbattring och en vilja till utveckling
genomsyra allt vi gor.

Sedan 2007 dr Holmen anslutet till FN:s
Global Compact och vi ser det som naturligt
att stodja dess tio principer som bland annat
innefattar manskliga rattigheter, socialt ansvar
och miljoansvar. Det dr ocksa just dessa tre de-
lar som tas upp i den uppférandekod som vi
tog fram under 2015. Under aret har vara poli-
cyer ocksa varit foremal for oversyn. Bland
dessa finns affirsetikpolicyn och dess riktlinjer
som bland annat behandlar antikorruption och
konkurrensfragor. Jag ser ett stort virde i detta
arbete med syfte att ge tydligare vigledning i
det dagliga arbetet och klargora vilka forvint-
ningar som finns pa oss som arbetar inom
Holmen.

Avslutningsvis vill jag tacka alla medarbeta-
re for deras insatser under dret. Vi har under
det gdngna dret tagit steg som visar att vi kla-
rar att gora nodvandiga omstéllningar. Var for-
madga att anpassa oss till en foranderlig om-
virld och ta oss an nya utmaningar kommer
dven fortsittningsvis vara avgorande for var
framgéng.

Stockholm 17 februari 2016

L
Herik Sjolund
VD och koncernchef

HOLMEN ARSREDOVISNING 2015
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VERKSAMHET / STRATEGI

Strateg

Holmens strategi ar att 4ga skog och krafttillgangar samt driva och utveckla industriell verksamhet inom
kartong, tryckpapper och travaror.

De stora och fornybara skogs- och krafttillgdngarna ska ge stabil intjaning som dkar over tid.

Storskalig industriverksamhet i effektiva anldggningar ska ge god lonsamhet genom foradling av skogsra-
vara till hogpresterande konsumentkartong, kostnadseffektivt tryckpapper och travaror for snickeri- och
byggindustri.

STRATEGISK INRIKTNING: RAVAROR OCH PRODUKTER

SKOG Intjaningen och det framtida vérdet p& Holmens skogsinnehav ska 6kas genom aktivt och héllbart skogs-
Aktivt skogsbruk bruk, tydligt kostnadsfokus samt vidareutveckling av metoder, teknik och kompetens. Positionen pé virkes-
marknaden och stordriftsfordelar ska bidra till industriverksamhetens konkurrenskratt.

Holmens vattenkraft ska forvaltas med fokus pé langsiktig [dnsamhet. Mdjligheterna att utveckla vindkraft
pa egen mark ska bevakas for att kunna utnyttjas nar det bedéms ge god I6nsamhet.

KARTONG lggesund Paperboards position som marknadsledare i Europa inom hogpresterande kartong for konsument-
Organisk tillvaxt produkter ska befdstas genom produktutveckling samtidigt som méjligheterna att véxa globalt tillvaratas.
Valinvesterade produktionsanldggningar, sjalvforsorjande pé energi, ger konkurrenskraftiga tillverkningskost-
nader och mojlighet att vaxa genom kompletterande investeringar.

TRYCKPAPPER Holmen Paper ska 6ka andelen specialpapper dar den farska fiberns egenskaper tillvaratas for att gora ett
Specialisering med |4ttare papper som ger kunden kostnadsbesparingar i saval produktion som distribution. Den strukturella
fokus pé kassafldde nedgéngen i marknaden kraver standigt fokus pa kostnader samtidigt som marknadspositionen kontinuer-
ligt behdver utvecklas.

Holmen Timber producerar trévaror for snickeri- och byggindustri. Konkurrenskraften baseras pa en stark
organisation for virkesanskaffning och kostnadseffektivitet genom storskalig produktion integrerad med
koncernens pappers- och kartongbruk.
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VERKSAMHET / STRATEGI

FINANSIELLA MAL UTFALL 2015 KOMMENTAR

LONSAMHET

Mélsattningen &r att skog och kraft, som utgor tva tredjedelar av koncer- Avkastningen pa sysselsatt  Trdvaror och tryckpapper uppvisade svag lonsamhet
nens tillgangar, ska ge en stabil avkastning pa sysselsatt kapital om minst kapital var 6,4 procent. under aret vilket innebar att koncernen inte fullt nddde
5 procent samtidigt som industriverksamheten uthalligt ska avkasta mer avkastningsmalet.

an 10 procent. Sammanvdgt innebdr det att koncernens avkastning ska

dverstiga 7 procent.

KAPITALSTRUKTUR

Den finansiella stéllningen ska vara stark for att ha handlingsfrihet att Skuldséttningsgraden Skuldsattningsgraden har pa senare r legat pa nivaer
fatta langsiktiga affarsméssiga beslut. Mélet &r att skuldsattningsgraden uppgick till 0,23. omkring 0,3.

inte ska Overstiga 0,5.

AKTIEUTDELNING

Beslut om aktieutdelning ska grundas pa en sammanvagning av koncer- Styrelsens forslag 2016 & Den foreslagna utdelningen motsvarar 4,2 procent av

nens lénsamhetssituation, investeringsplaner och finansiella stélining. 10,5 kronor per aktie. eget kapital. Under de senaste fem aren har utdelningen i

genomsnitt uppgétt till 4 procent av eget kapital.
LONSAMHET KAPITALSTRUKTUR UTDELNING PER AKTIE
Avkastning pa sysselsatt kapital, % Skuldséttningsgrad, ggr Kr %
15 15 10
12 0.4 12 v 8
Férslag, 10,5 kr —
9 03 9 s
AN 02 6 s
, @B BEE
3 0.1 cl B B B B R E
0 0.0 (i B B B B B 0
10 11 12 13 14 15 10 11 12 13 14 15 10 11 12 13 14 15

Exkl. jamforelsestorande poster Utdelning

@ Utdelning i procent av eget kapital

HALLBARHETSMAL UTFALL 2015 KOMMENTAR

OKAD TILLVAXT | HOLMENS SKOGAR Avstdmning gors vid ndsta  Skogsskotselatgérder som ska ge den okade tillvéxten &r
Den &rliga tillvéxten i Holmens skogar ska &r 2050 vara 25 procent higre inventering av Holmens identifierade och inforda.
4n 2007. Detta ska ge bade dkad skord av virke fran koncernens skogar skogar 2021.

och mer bindning av koldioxid.

MINSKAD ANVANDNING AV FOSSILA BRANSLEN Anvandningen av fossila Investeringar i biopannor och energieffektiviseringar har
Anvandningen av fossila branslen vid koncernens bruk ska till &r 2020 ha branslen vid bruken har vasentligt sénkt forbrukningen av fossila branslen.
minskat med 75 procent jamfort med 2005. minskat med 62 procent

sedan 2005.
OKAD PRODUKTION AV FORNYBAR EL Andelen egentillverkad Tillkomsten av Varsvik vindkraftspark och hdg vattenkrafts-
Andelen egenproducerad fémybar el ska i férhallande till Holmens totala férnybar elenergi okade produktion 6kade den férnybara elproduktionen under aret.
anvandning vara 50 procent 2020 jamfort med 31 procent 2005. 1ill 52 procent.
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—N hallbar artar

Den vixande skogen ar utgangspunkten for Holmens verksamhet. Av den fornybara ravaran
som skogen ger och energi fran egna krafttillgdngar framstélls idag kartong, tryckpapper och
travaror vid koncernens bruk och sagverk. En verksamhet som bidrar med klimatnytta.

I CENTRUM FOR HOLMENS STRATEGI finns de
naturliga, fornybara rdvarorna fran héllbart
brukade skogar och fossilfri energiproduktion
fran vatten- och vindkraft. Rvarorna foridlas
till produkter som, liksom skogen, gor nytta
for klimatet. Att i varje led av foradlingskedjan
ta tillvara skogsrdvaran sd att den genererar
hogsta virde dr grundlaggande for att kunna
bygga en héllbar affir. Med fokus pa finansiell
stabilitet och lénsambhet, i kombination med
ldngtgdende ansvarstagande for miljo, medar-
betare och omvirld, har Holmen skapat forut-
sdttningar for en hallbar verksamhet som gene-
rerar virde for aktiedgare, kunder och andra
intressenter.

Holmen bedriver ett hillbart skogsbruk med
hog tillvixt. Virkesforradet byggs upp under
cirka 70-90 ar och efter skord paborjas en ny
tillvaxtcykel. Nyckeln till 1angsiktig Ionsamhet
i skogsbruket dr 6kad produktivitet i bade
skotsel och skord. Det handlar dels om att fullt
ut nyttja dagens metoder och teknik, dels om
att utveckla nya. Optimerad resursférbrukning

och positiva klimateffekter ar ledstjarnor i hela
kedjan, fran plantforidlingen till utvecklingen
av morgondagens fornybara produkter.

SKOGS- OCH ENERGITILLGANGARNA ir av stort
virde for Holmen. De bidrar till att ge foreta-
get en stabil intjining samtidigt som de ger for-
delar vid ravaruanskaffningen till de produkt-
inriktade affirsomrddena. Koncernens skogs-
innehav omfattar cirka 1,3 miljoner hektar, va-
rav drygt en miljon hektar dr produktiv skogs-
mark. Sjalviorsorjningsgraden for virke uppgar
till drygt 60 procent. Elproduktionen vid de
hel- och deldgda vatten- och vindkraftverken,
tillsammans med elproduktionen vid de storre
bruken, motsvarar hilften av koncernens elfor-
brukning.

Produktionen vid Holmens bruk och sdg-
verk ir till mycket stor del baserad pa fornybar
el- och virmeenergi. De senaste drens omfat-
tande investeringar i biobransledrivna energi-
pannor vid kartongbruken i Iggesund och
Workington har som mal att gora dessa bruk

sjalvforsorjande pa sdvil el- som virmeenergi.
Satsningarna pa energieffektivisering vid
Holmen Papers bruk i Hallstavik och Braviken
har lett till att sjalvforsorjningsgraden av virme-
energi okat i betydande grad. Insatserna leder
till att energiforsorjningen successivt tryggas
samtidigt som klimatpaverkande utslipp fran
verksamheterna i form av fossil koldioxid
under senare ar minskat i vasentlig omfattning.

DEN FORNYBARA VIRKESRAVARAN fran
Holmens skogar ar ett viktigt bidrag i det
nodvindiga arbetet for att frimja en effektiv
resurshushéllning och motverka klimatforand-
ringen. Detta sker dels genom att den staende
skogen, liksom triakonstruktioner och snickeri-
produkter, binder stora mangder koldioxid,
dels via substitutionseffekten som uppstér

da fornybara material och biobrinslen frin
skogen ersitter fossila material. Dessutom kan
Holmens produkter av papper och kartong
atervinnas i form av nya produkter eller bio-
energi.

NYCKELTAL FOR HOLMENS VERKSAMHET | ETT KLIMATPERSPEKTIV 2015

Holmens verksamhet bidrar till positiva klimateffekter. Dels genom att koldioxid binds i skogarna och produkterna, dels genom den resurseffektiva
produktionen som till dvervagande del drivs med fornybar energi. Tack vare satsningarna pé bland annat egenproducerad energi, och utvecklingen av

nya produkter med skogsrévara som bas, kommer de positiva klimateffekterna att forstérkas i framtiden.

Utslépp av fossil koldioxid fran produktionen av révaror och insatsvaror, produktionsanlaggningarna samt transporter -465 000 ton
Varav utslépp fran: skogsbruksmaskiner 30 000 ton
tillverkning av insatsvaror 80 000 ton
produktionsanldaggningarna 180 000 ton
transporter av ravaror och produkter 175 000 ton
Bindning av koldioxid i det 6kande virkesforradet” 495 000 ton
Bindning av koldioxid i sdgade travaror? 605 000 ton

Utslapp av fossil koldioxid som kan forhindras dé& sagade travaror fran Holmen ersétter klimatpaverkande byggnadsmaterial

1100 000 ton

Netto, upptag av koldioxid och substitutionseffekt

1735 000 ton

1) Cirka 85 procent av den drliga tillvaxten skordas. Det innebér att det drligen blir en lagerdkning i skogen.

2) Koldioxid bundet i produkter med en livslingd pa mer &n 70 ar.

10 HOLMEN ARSREDOVISNING 2015



VERKSAMHET / EN HALLBAR AFFAR

Kartong

Savil Invercote som Incada tillverkas av farsk fiber
fran hallbart brukade skogar. Kombinationen av
farsk fiber och kartongens speciella egenskaper gor
det mojligt att tillverka attraktiva och funktionella
forpackningslosningar som med fordel kan ersétta
forpackningar baserade pé fossila ravaror.

Skog
Tack vare ett aktivt skogsbruk har
virkesforradet i Sveriges skogar néstan

fordubblats de senaste 100 &ren. Yngre Lés mer p sida 20

och medeldlders skog, dar tillvixten &r

som storst, tar upp mer koldioxid &n

4ldre skog dr tillvéixten avtagit. Av den Tryckpapper

anledningen 4r en brukad skog béttre Holmens tryckpapper frén de svenska pappersbruken
for klimatet &n en obrukad skog. baseras helt pa férsk fiber. Med aga ytvikter stérker det

kundernas effektivitet, konkurrenskraft och hallbarhets-
arbete samtidigt som det i forldngningen bidrar till ett
fungerande returpapperssystem.

Lés mer pa sida 24

L&s mer pd sida 12

HOLMEN
SKOG

IGGESUND
PAPERBOARD
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| ATERVUNNEN

( BIOBRANSLE )
Energi K_) Sagade travaror
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Vattenkraften har en unik fordel bland andra | trahus finns klimatnyttan inbyggd redan
fornybara energikallor da den &r reglerbar. frén start. Trakonstruktionen i hus lagrar
Genom att oka eller minska vattenflédet genom namligen den koldioxid som tagits upp i
turbinen kan produktionen till viss del anpassas de vaxande traden. Genom att vélja tra
utifrén efterfragan. Vattenkraften ar samtidigt for husbyggen minskar ocksé utsléppen
en aldrig sinande energikalla. samtidigt som det krdvs mindre energi for
Lés mer pé sida 16 tillverkning och transport.

L&s mer pd sida 28
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VERKSAMHET / SKOG
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SkOg

Holmen Skog ansvarar for ett aktivt och hallbart skogshruk
av koncernens skogar om drygt en miljon hektar mark.

Tack vare ett aktivt skogsbruk har virkesforradet i Sveriges alder. Yngre och medelélders skog, dar tillvaxten dr som
skogar ndstan fordubblats de senaste 100 dren. Skogens for-  storst, tar upp mer koldioxid 4n aldre skog dar tillvixten
maga att ta upp koldioxid i kombination med ett vixande avtagit. Tumregeln dr darfor enkel: Ju mer virkesforrddet i
skogsbestand bidrar dirfor till att motverka klimatfériand- vara skogar vixer, desto bittre dr det for klimatet. Av den
ringarna. Men det dr viktigt att komma ihag att skogens anledningen ir en brukad skog bittre for klimatet dn en
upptag av koldioxid fordndras 6ver tid och styrs av tradens obrukad skog.

12  HOLMEN ARSREDOVISNING 2015



RESULTAT 2015

Holmen Skogs operativa resultat for 2015 6kade med 103 Mkr till
638 Mkr, frdmst genom lagre kostnader for att omhanderta stormféllt
virke och effekterna av genomforda rationaliseringar. Rorelseresul-
tatet, som inkluderar vardeforandring om 267 Mkr, uppgick till 905
(817) Mkr.

Holmen Skog anskaffade totalt 11,2 (11,4) miljoner m3fub virke,
varav 5,9 (6,1) miljoner m*fub séldes externt. Skorden i de egna
skogarna uppgick till 3,2 (3,3) miljoner m*fub virke, inklusive 0,1
(0,1) miljoner skogsbransle. Holmens svenska produktionsenheter
forbrukade netto 4,8 (4,8) miljoner m*fub virke.

RORELSERESULTAT SKORD | HOLMENS SKOGAR
Mkr % 1000 m3fub
1000 8 4000

905
750 6 3000
500 4

3 213
2000
1000
0 0 0

250 2
10 11 12 13 14 15 10 1 14 15
Rorelseresultat,
exkl. jamforelsestrande poster
@ Avkastning pé operativt kapital,
exkl. jamforelsestdrande poster
FAKTA 2015 2014
Operativt resultat, Mkr 638 589
Rérelseresultat inkl. vardeforéndring skog, Mkr 905 817
Investeringar, Mkr 31 86
Operativt kapital, Mkr 17 589 17 340
Medelantal arsanstallda 384 418
Skord av egen skog, 1 000 m*fub 3213 3297

VILKEN LANGSIKTIG ROLL SER DU FOR SKOGEN?

Behovet av ravara fran skogen for byggnation, forpackningar,
hygienandamal och energi kommer att drivas pa av den sta-

digt véxande befolkningen i varlden. Samtidigt star vi infor en
Klimatforandring som blir mérkbar pd méanga sétt. Av bada skélen
behdver vi fa véara skogar att vixa battre. Med andra ord behdver
vi i dnnu hdgre utstrackning bruka vara skogar pa ett aktivt och
hallbart satt.

VAD MENAS MED ER VISION VI ODLAR FRAMTIDEN”?

For mig handlar den & ena sidan om att vi ska ta till vara p& och
utveckla skogens alla varden for generationer framét. A andra
sidan formedlar visionen att vi har ett angsiktigt ansvar i vara
roller som skogségare, virkeskopare och leverantor till ségverk
och bruk. Genom att vara en engagerad och kompetent skoglig
affarspartner bidrar vi med réavara till en vaxande bioekonomi.

HUR KAN NI BLI EFFEKTIVARE?

Det ena perspektivet handlar om att forbattra produktiviteten i
alla led, till exempel genom ny teknik och utvecklade metoder.
Det andra perspektivet handlar om att gora organisationen mer
effektiv och anpassad for framtiden. Under 2015 arbetade vi
med véra processer och roller, och under hdsten sjdsatte vi en
ny organisation som kombinerar hig skoglig kompetens med
forstarkt affars- och marknadsinriktning.

VILKET VARDE GER SKOGEN?

Genom vart sétt att arbeta har vi visat att aktivt skogsbruk
framjar hallbar tillvaxt, bade i skogen och i ekonomin. Tillvaxten
i vara skogar har lange Gverstigit uttaget av virke och vi jobbar
mot mélet att 6ka tillvaxten med 25 procent till 2050 jamfort
med basaret 2007. Sammantaget innebar detta att virkesforra-
det successivt okar. Det ar ett inspirerande och viktigt mél bade
for Holmen och for klimatet.

o
B

Sdren Petersson,
VD Holmen Skog

AN
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VERKSAMHET / SKOG

Marknad

MARKNADSUTVECKLING. Under 2015 var efterfrigan
pa timmer hog samtidigt som utbudet av massaved
var hogt. Forsiljningspriserna var i stort sett ofor-
andrade jamfort med foregdende &r. I sodra Sverige
lag prisnivderna fortsatt visentligt hogre dn i landet i
ovrigt. For skogsbrinsle var tillgangen hogre dn ef-
terfrigan.

VIRKESFORRADET i Sverige uppgér till cirka 3 miljar-
der m3sk. Tillvixten ar cirka 95 miljoner m3fub per
ar varav 70 - 80 miljoner m*fub skordas. Av den arli-
ga skorden utgor timmer och massaved 90 procent
jamnt fordelat. Resterande del avser bransleved.

Holmens virkesforrdd dr idag cirka 119 miljoner
misk. Ar 2050 férvintas forradet ha okat till 160
miljoner m3sk, samtidigt som skorden har 6kat frdn
3 till 4 miljoner m*fub/ar.

Skogens vérde

TILLVAXT OCH SKORD. Skogens tillvaxt och virde be-
ror huvudsakligen pa hur den skots och brukas.
Holmens mal ir att oka tillvixten i de egna skogar-
na med 25 procent till 2050 (basar 2007: 4,4 miljo-
ner m’sk/ar).

Den érliga skorden styrs av en ldngsiktig plan ba-
serad pé skogsinventeringar som genomfors vart ti-
onde dr. Den senaste planen ar frin 2011. 1 Holmens
skogar skordas under nuvarande avverkningsplan
cirka 85 procent av den arliga tillvixten. Fram till
2020 planeras den genomsnittliga skérden uppga till
3,0 miljoner m>*fub arligen.

EKONOMISKT VARDE. Holmens skogsinnehav redovi-
sas till verkligt virde enligt redovisningsrekommen-
dationen IAS 41. Virderingen gors genom att be-
rakna nuvirdet av forvantade kassafloden for de
kommande 100 dren fran den vixande skogen. Kas-
saflodet utgors av nettot mellan forsiljningsintik-
terna och kostnader for skord, skogsvard och admi-
nistration. Virderingen baseras pa ett ldngsiktigt
trendpris som dr i nivd med det genomsnittliga pri-
set de senaste tio aren. Detta pris rdaknas upp med

2 procent per ar. Kostnadsprognosen utgér fran
aktuell kostnadsniva och riknas upp med drygt

2 procent per ar. Kassaflodena diskonteras med en
rdnta om 5,5 procent. Det redovisade virdet upp-
gick per den 31 december 2015 till 17 173 Mkr. En
uppskjuten skatteskuld om 3 788 Mkr redovisas re-
laterat till detta vilket innebir att den vixande sko-
gens virde netto efter skatt redovisas till 13 385 Mkr.
For ytterligare detaljer se not 11, sid. 77.

SAMHALLSVARDE. Virlden vi lever i paverkas redan
av stora resurs- och klimatutmaningar. Darfor
brddskar omstillningen till en samhillsekonomi dir
resurseffektiva och klimatsmarta produkter ersitter
de som tir pa jordens resurser. Holmens vixande,
uthélligt brukade skogar spelar hir en central roll.
Genom att aktivt bruka skogen och anvinda skogs-
ravara for tillverkning av produkter och fornybar
energi bidrar Holmen till klimatnytta och hallbar
samhillsutveckling.

Skogsbruk
AKTIVT OCH UTHALLIGT. Holmen bedriver ett hallbart
skogsbruk med fokus pa hog tillvaxt. Virkesforra-
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det byggs upp under cirka 70-90 r och efter skord
pabdorijas en ny tillvixtcykel. De narmaste dren efter
skord utfors de viktigaste skogsvardsdtgirderna.
Marken bereds och dterbeskogas genom plantering
eller sidd. Rojning och gallring sker for att vilja ut
traden med bast forutsattningar att vixa vidare.
Ungefdr 10-30 ar innan skogen skordas kan den
godslas for att ytterligare 6ka tillvixten. Holmen
godslar cirka 8 000 hektar per 4r.

2015 lanserades boken ”Konsten att odla skog”.
Boken beskriver utforligt skogens viktiga roll for
ett hallbart samhille och Holmens sitt att bedriva
aktivt, langsiktigt hallbart skogsbruk.

OKAD PRODUKTIVITET ir nyckeln till [aingsiktig 16nsam-
het i skogsbruket. Fokus ligger dels pa att fullt ut nytt-
ja dagens metoder och teknik, dels pa att utveckla
nya. Holmen arbetar aktivt med flera utvecklingspro-
jekt ihop med tillverkare, forskare och innovatorer.
Under 2015 slutférde Holmen tester av en ny typ
av skogsmaskin, drivaren, en kombination av skor-
dare och skotare som bade skordar och transporte-
rar ut virket till vig. Skogforsk har utvirderat kon-
ceptet och lyfter fram fordelar som effektivare vir-
keshantering och lagre brinsleforbrukning.

SKOGSVARD OCH ATERVAXT. Kostnaderna for skogs-
vard, skotsel och godsling uppgar till cirka 160 Mkr
arligen. Atgirderna syftar till att 6ka tillvixten i den
egna skogen och utfors enligt Holmens skogsskotsel-
program. Holmen kvalitetssakrar atervaxten och be-
driver ett langsiktigt utvecklingsarbete som omfattar
hela kedjan fran fro och till nyplantering. Varje ar
produceras 30 miljoner plantor vid Holmens skogs-
plantskolor varav merparten planteras pa koncer-
nens mark.

LASERDATA. Under 2015 har Holmen implementerat
laserdata som underlag i beslutsstod och skoglig
planering. Datan ger uppdaterad information om
bland annat skogens h6jd och tdthet samt markens
topografi. Informationen ger bittre mojligheter att
utfora ritt skoglig dtgdrd vid ratt tidpunkt vilket
effektiviserar verksamheten.

VILTSKADOR OCH INSEKTSANGREPP dr problem som
paverkar skogens tillvixt och virde. Holmen forlo-
rar cirka 400 000 m’sk varje dr pd grund av viltbete.
Skogsbrukets gemensamma mal ar att viltstammar-
na anpassas sd att sju av tio tallar oskadade kan
vixa upp till fullstora trid. Detta sker genom god
samverkan med jdgarna.

Holmens forsok med skyddsvaxning av plantor-
na mot snytbaggar har under 2015 varit positiva
och ambitionen ar att alla plantor pd sikt ska vaxas.

SKOGENS SOCIALA VARDEN. Skogen ir inte bara viktig
ur ett samhillsekonomiskt perspektiv. Dess miljo-
och rekreationsvirden ir stora och skogen har en
dokumenterat positiv effekt pa hilsa och vilbefin-
nande.

Holmen tar sérskild hinsyn till estetiskt och upp-
levelsemissigt virdefulla skogar, samt skogar som
manga besoker for friluftsliv, avkoppling och motion.

EKOSYSTEMTJANSTER ir ett begrepp som behandlar
de nyttigheter som manniskor och samhalle far av



naturen. Produktion av fiberravara ir ett exempel
som redan i dag har ett marknadsvirde. Andra ex-
empel pa ekosystemtjanster fran skogen dr forma-
gan att binda koldioxid, biologisk mangfald, arbets-
tillfillen, rekreation, kott, svamp och bir. Flera pro-
cesser pagar i Sverige och internationellt for att
kartldgga, utveckla och virdera ekosystemtjanster.
Holmen har pabérjat studier for att utreda vilka
affirsmojligheter som finns att utveckla bland de
manga ekosystemtjanster som finns i skogen.

BIOLOGISK MANGFALD bygger pd ett komplext sam-
spel mellan manga olika arter i olika naturmiljoer.
Totalt nyttjas cirka 20 procent av Holmens skogs-
areal for naturvardsindamal. I det ingdr frivilligt
avsatt skogsmark, tradbdarande impediment som dr
skyddade enligt lag samt miljohansyn i den brukade
skogen.

Holmen Skog tillimpar olika typer av atgarder
for att sikerstilla biologisk mangfald. Naturvérds-
brinning sitter effektivt fart pa skogens naturliga

VERKSAMHET / SKOG

HOLMENS SKOGAR 2015

Total landareal 1269 000 ha
Total skogsmarksareal* 1153 000 ha
- varav naturvardsareal 202 000 ha
Produktiv skogsmark™* 1042 000 ha
Totalt virkesforrad pa

produktiv skogsmark*** 119 000 000 msk

*Analys utford av Riksskogstaxeringen enligt internationella defini-
tionen av skogsmark: Landareal >0,5 hektar med tréd dér kron-
tackningen ér stdrre &n 10 procent for skog som &r minst 5 meter
hdg vid mogen alder.

** Skogsmark som kan producera minst 1 m°sk per hektar och
ar (i genomsnitt under bestandets véxttid).

Hkk

Justering har skett i forhallande till tidigare &r som foljd av
ny métmetod.

aterskapandeprocesser och skapar livsrum for en
mingd arter. Exempel pa andra atgirder ar luck-
huggning, anliggning av vatmarker och att skada

mycket gamla organismer med stor anpassningsfor-
maga till forandringar. Ett varmare klimat kan dock
komma att paverka skogen pd olika sitt. Tillvixten

trad i syfte att skapa dod ved. I naturmiljoer som
under drhundraden formats av minniskan tar
Holmen ansvar for aterskapande av exempelvis
lovskogsarealer och betesmarker.

KLIMATFORANDRINGAR. Barrtriden i nordisk natur
har funnits i cirka 500 miljoner ar och ar siledes

kan oka i vissa omrdden, men perioderna med tja-
lad mark kan bli kortare vilket forsvarar skord. De
olika populationerna fran plantfériadlingen dr ut-

valda for att vixa och trivas i ett foranderligt klimat

och Holmens program for skogsskotsel dr robust
sett ur ett klimatperspektiv.

VIRKESFORRAD
m3sk per hektar produktiv skogsmark

160

+1%/4r

1948 1955 1965 1975 1988 1993 2000 2010 2020 2030 2040 2050

KARTA

9 Taxering

@ Prognos

[ Holmens svenska industrifef!fi
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VERKSAMHET / ENERGI
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Holmen Energi ansvarar for att utveckla koncernens fornybara vatten- och vind-

kraftsproduktion.

Vattenkraften har en unik fordel bland andra fornybara
energikallor da den adr reglerbar. Genom att 6ka eller minska
vattenflodet genom turbinen kan produktionen till viss del
anpassas utifran efterfrigan. Vattenkraften utgor dirmed en
mycket betydelsefull del i det svenska energisystemet, och ar

16 HOLMEN ARSREDOVISNING 2015

samtidigt en aldrig sinande energikalla. I takt med utfasning-
en av kdrnkraften och i ett energisystem som alltmer kommer
att baseras pa fornybara killor skapar vattenkraften dirmed
stor samhillsnytta. Till skillnad fran fossil energi slipper den
inte heller ut ndgon koldioxid.



RESULTAT 2015

Arets rorelseresultat uppgick till 176 (212) Mkr. Produktionen var
drygt 15 procent hogre an normalt men resultatet minskade till foljd

av laga priser.

RORELSERESULTAT

Mkr %
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Rorelseresultat

14 15
@ Produktion egen vattenkraft

@ Avkastning pa operativt kapital

Produktion egen vindkraft

FAKTA 2015 2014
Rorelseresultat, Mkr 176 212
Investeringar, Mkr 18 32
Operativt kapital, Mkr 3351 3401
Medelantal arsanstéllda 11 10
Produktion egen vatten- och vindkraft, GWh 1441 1113

VERKSAMHET / ENERGI

HOLMENS FORSTA VINDKRAFTSPARK PA EGEN MARK HAR
FYLLT ETT AR. HAR FORVANTNINGARNA UPPFYLLTS?

De 17 vindkraftverken i Varsvik levererade over forvantan redan
under inkérningen pa senhdsten 2014. Under 2015 stallde vi om
till reguljér drift och da har turbinerna producerat i paritet med
forvantan.

VAD SER NI FOR MOJLIGHETER MED VATTENKRAFTEN?

Vattenkraften har flera viktiga roller i det svenska kraftsystemet.
Den ar férnybar och dess reglerférmaga har stor betydelse i ett
energisystem dar andra energikallor varierar med vadret. Det
gér att oka produktionen i vattenkraften ytterligare, men med
nuvarande politiska forutséttningar r det inte praktiskt mojligt.
For att investeringar ska komma till stdnd méste synen pé
vattenkraften fordndras. Dess betydelse for systembalansen och
som effekthallare maste uppvarderas.

VILKA AR DE VIKTIGASTE FORDELARNA MED VATTENKRAFT?

Ett vattenkraftverk kan leverera klimatsmart, férnybar energi

i mer &n hundra &r forutsatt att det underhélls och utvecklas.
Investeringshehovet &r forhéllandevis litet. For varje kilowat-
timme som produceras med vattenkraft kan elproduktion fran
energislag med storre miljiépaverkan som till exempel olja och
kol minskas.

HUR AR MARKNADSFORUTSATTNINGARNA?

Dessvérre har villkoren for vattenkraften férsdmrats. Skatten pa
kraftverksfastigheterna har hojts dramatiskt under senare ar,
vilket i praktiken innebdr att fornybar energi av denna typ straff-
beskattas. Med dagens marknadsforutséttningar kan vi inte
rakna hem reinvesteringar i vara anlaggningar vilket ar allvarligt
for den framtida energiforsorjningen. En kapacitetsforstarkning
i stamnatet mellan norr och soder &r viktig for industrin bade ur
effekt- och prisperspektiv.

Fredrik Nordquist,
VD Holmen Energi
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VERKSAMHET / ENERGI

Marknad

ELPRODUKTIONEN i Sverige uppgick under 2015 till
159 (150) TWh, varav vattenkraftsproduktionen
utgjorde 75 (64) TWh. Kirnkraften producerade 54
(62) TWh och vindkraftsproduktionen fortsatte 6ka
till 16 (12) TWh. Resterande 13 (13) TWh utgjordes
av varmekraft.

Det genomsnittliga spotpriset for Sverige under
2015 lag pa 200 (290) ke/MWh, vilket var 30 pro-
cent lagre dn foregdende ar. Terminspriserna pa el
for kommande dr sjonk med 30 procent till cirka

200 kr/MWh.

Egna energitillgdngar

HOLMEN ENERGI har ansvaret for koncernens vatten-
och vindkraftsanlidggningar. Elproduktionen vid de 25
hel- och deligda vatten- respektive vindkraftsanlidgg-
ningarna, tillsammans med elproduktionen vid de
storre bruken, motsvarar 56 procent av koncernens el-
forbrukning. Holmens elférbrukning vid produktions-
enheterna uppgick 2015 till 3 994 (4 067) GWh.

Utveckling

VATTENKRAFTEN dominerar Holmens egen energipro-
duktion. Det dr en klimatsmart, fornybar energikal-
la med laga investeringsbehov och lang livslingd.
Den reglerbara vattenkraften spelar dessutom en
viktig roll i ett energisystem dar andra energikallor
varierar med vidret. Utfasningen av den befintliga
kdrnkraften okar dess betydelse ytterligare.

Tack vare riklig nederbord under var och sommar
fylldes vattenmagasinen tidigt och drsproduktionen
okade under 2015 med 24 procent jamfort med f6-
regdende ar. Vattenkraftsproduktionen ar mycket
kostnadseffektiv, men kostnaderna har ind3 okat till
foljd av den kraftiga hojningen av fastighetsskatten
som genomforts under senare dr. Under 2015 upp-
gick fastighetsskatten for Holmens hel- och deligda
vattenkraftverk till 93 (92) Mkr.

Da mojligheterna att bygga ut vattenkraft dr be-
griansade inriktas Holmens arbete pd effektivisering
och uppgradering av befintliga kraftverk och dam-
mar. Med dagens skattekostnader och marknadspris
pé el ar det svért att dstadkomma 16nsamma reinves-
teringar.

Under 2014 presenterade Energimyndigheten
och Havs- och Vattenmyndigheten (HaV) en natio-
nell strategi for vattenkraften. Strategin ska siker-
stalla miljoforbattrande dtgiarder med beaktande av
vattenkraftens betydelse for elsystemet. Under 2015
har intressenterna limnat forslag pa en finansie-
ringslosning dar vattenkraftsdgaren kan fa hjilp
med kostnader for miljoanpassningsitgirder och
ersittning for produktionsforluster, liksom hur till-
standsprovningen kan bli effektiv och rationell.

VINDKRAFT. Holmens strategi ar att pd koncernens
egen mark, tillsammans med partners, utveckla
vindkraftsprojekt som dr langsiktigt I16nsamma.
Vindmitningar har genomforts under flera ar pa
drygt 10 platser pd Holmens marker. Arbetet pagar
med att utvdrdera limplig teknik, infrastruktur och
overgripande effektivitet for att kunna ga vidare
med de bista ldgena.

For nidrvarande dr utmaningen att det finns for
ménga elcertifikat pd marknaden och att det produ-
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ceras mer el dn det forbrukas i Sverige. I kombi-
nation med ldgre pris pa kol och utslappsritter le-
der det till historiskt laga elpriser. Sammantaget
innebar detta att det i nuldget inte dr lonsamt att
bygga vindkraft.

VINDKRAFTSPARKEN i Varsvik dr den forsta storre
vindkraftsparken i Stockholms lin. Anldggningen,
som driftsattes och trimmades in hosten 2014, be-
star av 17 vindkraftverk med en total installerad
effekt pd 51 MW. Projektet avslutades planenligt
under 2015 och 6vergick till reguljar drift. Produk-
tionen uppgick till totalt 164 GWh under 2015.

Vindkraftsparken dgs genom ett samigt bolag,
Varsvik AB, dir Holmen och den internationella
investeringsfonden Eurofideme 2 dger 50 procent
vardera.

VINDKRAFTSBOLAGET VindIn AB dgs av flera elinten-
siva foretag i Sverige, varav Holmen ir ett. Bolaget
dger totalt 40 kraftverk fordelade pd tre vindkrafts-
parker — Skutskir respektive Trattberget i Sverige,
samt Svalskulla i Finland. Under 2015 6kade Vin-
dIns sammanlagda produktion till 317 (211) GWh,
ddr Holmens andel var 56 (37) GWh.

TILLSTANDSPROCESSER. Under hosten 2015 erholls
tillstand for etablering av vindkraftverk pa koncer-
nens mark utanfér Ornskoldsvik. Forutsittningar-
na pa platsen bedoms som mycket goda, men tills
vidare bedoms projektet inte lonsamt pa grund av
marknadssituationen.

Tillstdndsprocesser for vindkraft pd Holmens
marker i Visterbotten pdgick under 2015.

Ansokan om miljétillstdnd for vindkraft vid kar-
tongbruket i Workington i England avslogs i okto-
ber 2015.

ToRV. Holmens torvtikt utanfor Ornskoldsvik togs
i bruk 2009 och skordas arligen for energiandamal.
Till skillnad fran 2014 priglades 2015 av en regnig
sommar vilket bidrog till en simre &rsskord mot-
svarande 63 (93) GWh elenergi.

Under 2015 fortsatte Holmen Energi att utreda
mojligheterna att anvinda torv som rdvara till pro-
duktion av jordforbattringsmedel. Arbetet har skett
i samverkan med Holmen Skogs plantskolor och
resultaten under dret visar att torv har stor potential
inom detta anviandningsomrade.




VERKSAMHET / ENERGI
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HOLMEN AR HOLMENS KRAFTANLAGGNINGAR
HEL- ELLER DELAGARE | LTS
PRODUKTIONSANDEL AR FOR
VATTENDRAG  VATTENKRAFTVERK % GWh* BYGGNATION
21 VATTENKRAFTVERK Umedlven Harrsele 49,4 470 1957-58
Tuggen 21,5 97 1962
4 Gidedlven  Stennds 9,9 3 1985-96
VINDKRAFTSPARKER Gammelbyforsen 9,9 1 ——
Bjérna 9,9 8 ="
Gidea 9,9 9 ——
Gidbole 9,9 7 i
Gideabacka 9,9 7 ——
Faxalven Linnvasselv 7,2 14 1961-74
Junsterforsen 100 115 —"—
Gaddede 30 23 —'—
Bagede 100 70 ——
lggesundsan Pappersfallet 100 7 1915
lggesunds kraftstation 100 22 2009
Ljusnan Sveg 20 30 1949-75
Byarforsen 20 17 —"—
Krokstrommen 8,7 45 ——
Langstrommen 11 29 —'—
Ljusne Strémmar 7,4 17 —"—
Motala
Strom Holmen 100 112 1990
Bergsbron-Havet 100 10 1927
HOLMENS
. PRODUKTIONSANDEL AR FOR
AGARE VINDKRAFTSPARKER % GWh* BYGGNATION
@ vattenkraftverk Varsvik Varsvik 50 83 2014
Vindkraftsparker (samt en i Finland) Vindin Skutskar 17,7 5 2009
Trattberget 17,7 38 2012
Svalskulla, Finland 17,7 9 2014
* Avser normalproduktion
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VERKSAMHET / KARTONG

Kartong

lggesund Paperboard ar marknadsledande i de hogsta kvalitetssegmenten for
konsumentforpackningar och kartong for kvalificerade grafiska andamal.

Kartongprodukterna fran Iggesund Paperboard har belo-
nats med manga internationella utmarkelser for egenska-
per som uppskattas av varumarkesagare, konverterare
och kreatorer virlden 6ver. Men en annan viktig egenskap
har varken med kvalitet, produktionseffektivitet eller de-
signmassig frihet att gora. Den handlar namligen om hall-
barhet och ansvarsfull anviandning av jordens resurser.
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Savil Invercote som Incada tillverkas av farsk fiber fran
héllbart brukade skogar. Kombinationen av farsk fiber
och kartongens speciella egenskaper gor det mojligt att
tillverka attraktiva och funktionella férpackningslosning-
ar som med fordel kan ersitta forpackningar baserade
pa fossila rdvaror. P4 sd satt kan vara kartongprodukter
bidra till utvecklingen mot en bioekonomi.



RESULTAT 2015

lggesund Paperboards leveranser uppgick till 499 000 ton under
aret, vilket var 1 procent hogre dn 2014.
Arets rorelseresultat blev 847 (674) Mkr. Forbéttringen beror pa en

svagare svensk krona och sénkta produktionskostnader.

RORELSERESULTAT NgTTOOMSl'\TTNING OCH
Mkr % RORELSEMARGINAL
Mkr %
1000 20
847 6 000
750 15 547220
. P 4500 15
12,5
3000 1 0
250 5
1500 5
0 0
10 11 12 13 14 15 0 0
10 11 12 14 15
Rorelseresultat Nettoomséttning
@ Avkastning pa operativt kapital @ Rérelsemarginal
FAKTA 2015 2014
Nettoomséttning, Mkr 5472 5113
Rorelseresultat, Mkr 847 674
Investeringar, Mkr 324 288
Operativt kapital, Mkr 6 622 6790
Medelantal arsanstéllda 1432 1389
Leveranser, 1 000 ton 499 493

VAD VILL DU LYFTA FRAM FRAN 2015?

Vi fortsétter att befasta var starka position i Europa samtidigt

som vi bygger en plattform for selektiv global tillvaxt. Vi vet att vi
har potential att vaxa och det forutsétter att vi fortsétter fokuse-
ra pa goda kundrelationer, kostnadseffektivitet och produktivitet.

VAD BETYDER DEN POSITIVA UTVECKLINGEN FOR
VERKSAMHETEN?

Den positiva resultatutvecklingen &r ett resultat av vart langsik-
tiga férdndringsarbete pa bade marknadssidan och bruken. Jag
glads speciellt &t att var uppgraderade Invercote G fick ett sa
positivt mottagande pa marknaden. Invercote G dr en strategiskt
viktig produkt som fungerar i alla tryckprocesser och den ar
optimerad for digitaltryck. Uppgraderingen gor det mojligt att
trycka pé forpackningens insida, ndgot som ékar designfriheten
for vara kunder. Fér vara bruk har energiinvesteringarna starkt
var konkurrenskraft genom sénkta rorliga kostnader och gjort
0sS i princip oberoende av fossila bréanslen.

HUR LYCKADES BRUKEN UNDER ARET?

Produktionen var bra i bade Iggesund och Workington. | lggesund
fardigstallde vi vara kapacitetsprojekt i massafabriken enligt plan
vilket ger 0ss majlighet till fortsatt organisk tillvéxt. | Workington
forbereder vi oss for kapacitetsokning pa kartongmaskinen under
2016. Vi stér starka med engagerade medarbetare, en vélinveste-
rad maskinpark och vara varumarken Invercote och Incada.

VAD SER DU FOR MOJLIGHETER ATT KUNNA ERBJUDA

ANNU MER KUNDNYTTA?

For ett &r sedan sjosatte vi vart serviceerbjudande "Care by
lggesund”. Vara kunder koper inte bara hallbar kartong i vérlds-
klass. Vi vill dven forstarka kundnyttan genom att vara ledande
pé starka servicekoncept, kundomhéndertagande och partner-
skap for innovation.

Annica Bresky,
B\ VD Iggesund Paperboard
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VERKSAMHET / KARTONG

Marknad

EUROPA. For de produkter som Iggesund Paperboard
tillverkar, folding box board (FBB) och solid bleached
board (SBB), vaxte marknaden under 2015 med 1
procent till 2,7 miljoner ton. Produkterna aterfinns
inom de hogre premiumsegmenten och inom SBB ir
Iggesund Paperboard den ledande producenten och
viixte mer in marknaden. Aret priiglades av att flera
finpappersbruk annonserade omstillningar till kar-
tongtillverkning som en foljd av den strukturella ned-
gangen i pappersbranschen. Priserna var i stort sett
stabila under dret.

PRODUKTER, %

@ sBB

62 %

GLOBALT. Asien, och da frimst Kina, star fér den
storsta globala 6kningen inom omradet forpack-

FBB 38 %

ningar vilket bland annat beror pa en vixande med-
elklass och pagdende urbanisering. Under 2015 av-
stannade tillvixten ndgot pa grund av Kinas all-
mant forsvagade konjunktur. I USA var det fortsatt
balans mellan utbud och efterfragan. Prisbilden i
Asien och USA var oférandrad under dret.
Produkter S
MARKNADSPOSITION. [ggesund Paperboard dr mark-
nadsledande i virlden inom hogpresterande kartong
for konsumentforpackningar och grafiska applikatio-
ner. De storsta kundgrupperna dr konverterare som
tillverkar forpackningar samt grossister och tryckeri-

PRODUKTER, %

er som koper kartong for grafiska andamal. Kunder-

na uppskattar sirskilt den hoga och jimna kvaliteten @ Konsumentfdrpackningar 84%
som bidrar till forutsigbarhet i produktionsprocesser- Grafiska dndamél 16 %
na, samt den utmirkta tryckkvaliteten. Iggesund Pa-
perboard dr dessutom vil positionerat fér den snabbt
vaxande digitala trycktekniken.

EUROPEISKA
STARKA VARUMARKEN. Iggesund Paperboard tillverkar KARTONGMARKNADEN 2015

och marknadsfor kartongprodukter under tva varu-
mirken: Invercote (SBB) som produceras vid Igge-
sunds bruk och Incada (FBB) som framstills vid
bruket i Workington. Bida har fatt internationella
branschutmirkelser och placerar sig i toppskiktet vid
varumdrkesstudier. Vid Pro Carton/ECMA Awards
var tvd av de forstaprisbelonade forpackningslos-
ningarna tillverkade av Invercote. Vidare utsags In-
vercote G till vinnare av klassen medier for digitalt
tryck vid det amerikanska nyhetsbrevet Quick Prin-
tings arliga internationella lisaromroéstning.

ANVANDNINGSOMRADEN. Invercote och Incada an-
vands framst till konsumentférpackningar for kon-
fektyr, kosmetika, parfym, vin, sprit, likemedel,
livsmedel och tobak. Tack vare en av marknadens
mest kompletta produktpaletter, tillsammans med
vidareforadlingsmojligheterna vid lamineringsan-

3,6

MILJONER TON

@ SBB Prestigeprodukter, grafiska

laggningen i Stromsbruk, erbjuder Iggesund Paper-
produkter, parfym, konfektyr och

board héllbara, innovativa och kundanpassade pro-

dukter. De svarar upp mot de hogsta kraven — fran cigaretter. 05
kundens industriella processer till konsumentupple- FBB Konfeklyr, lakemedel,
velse. Invercote och Incada uppfyller dessutom Clgﬁfeﬁﬁtr,tfwrsttilvaror, hudvard 22
marknadens vixande behov av forpackningslos- och sanitetsartikiar. ’
ningar som ar lampliga for digitaltryck. 8 SUB/LPB (oblekt solid-
Invercote och Incada har hog status dven bland kartong och vatskekartong)
designers och producenter inom den grafiska bran- Dryckesvaror, mejeriprodukter
. L och torrvaror. )
schen och produkterna anvinds for till exempel
reklamtryck, kort och omslag. WLC (returfiberkartong)
Torrvaror och
hushallsprodukter. 3,6
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Utveckling
FORNYBART. I forpackningsbranschen handlar mark-
nadstrenderna frimst om innovativa férpacknings-
|6sningar, forpackningens roll som varumarkesfor-
starkare och hallbarhet. Engagemanget i hillbarhet
ar en global trend som ser olika ut pa olika markna-
der, men generellt sett dr ett konkret hallbarhetsar-
bete en nodvindig dorroppnare till nya kunder.
Iggesund Paperboards bada bruk dr sparbar-
hetscertifierade enligt FSC® och Iggesunds bruk
dven enligt PEFC™. Allt virke som kops in for kar-
tongproduktionen kommer frén vilskotta och hall-
bart brukade skogar. Slutprodukten dr hogpreste-
rande, fornybar kartong baserad paé farskfiber. For-
utom att firska fibrer bidrar till speciella produkt-
egenskaper utgor de ocksa ett nodvandigt tillskott
till returfiberkretsloppet.

KUNDFOKUS. Under 2015 vidareutvecklades service-
konceptet ”Care by Iggesund” som lanserades dret
innan. Samtliga delar finns nu pa plats — 6kad glo-
bal sdljaktivitet, forstarkt leveransservice, utvecklad
kunskaps- och tekniksupport kring produkterna
Invercote och Incada, utokad lagerhéllning i Asien
och USA samt utokad service i Ryssland. I konceptet
ingdr ocksd Iggesund Paperboards miljédokumenta-
tion samt tillgang till analysmojligheter vid det egna
ackrediterade laboratoriet for sensorisk och kemisk
analys, det s kallade lukt- och smaklaboratoriet,
vid Iggesunds bruk. Under 2015 genomférdes djup-
lodande marknadsundersokningar for att identifiera
framtida kundbehov, marknadsméjligheter och for-
bittringspotential. Detta utgor en bas for den fort-
satta strategiska utvecklingen av Iggesund Paper-
boards produktportfol;.

PRODUKTUTVECKLING. Iggesund Paperboard befiste
ledarskapet inom premiumsegmenten for samtliga
trycktekniker i och med 2015 &rs lansering av upp-
graderade Invercote G, som genom sin bestrukna
motsida gor det mojligt att dven trycka pa forpack-
ningens insida. Med anpassade kartongprodukter, s&-
som Invercote G, driver Iggesund Paperboard utveck-
lingen och har skapat en plattform for volymtillvaxt
savil i Europa som globalt. Liksom férpackningskar-
tongen har det grafiska sortimentet marknadsanpas-
sats for att kunder fullt ut ska kunna dra nytta av di-
gitaltrycktekniken. Dels genom uppgraderade Inver-
cote G, dels genom 6kad tillgdnglighet avseende de
vanligaste formaten for digitala tryckpressar.
Digitaltryck vixer starkt och utvecklingen drivs pa
fran alla hall - varumirkesidgare, designers, konver-
terare och tryckpresstillverkare. Iggesund Paperbo-
ard utvecklar framtidens produkter i nira samarbete
med ledande aktorer, kunder och varumarkesigare.

PRODUKTIVITET. Kapacitetsutnyttjandet vid de bada
bruken dr hogt och totalt sett 6kade produktionen
vilket dven medforde att de rorliga kostnaderna
sanktes. Trots varens ldnga underhdllsstopp levere-
rade bruket i Workington pd en lika hog niva som
foregdende ar. Iggesunds bruk slog rekord i kar-
tongproduktion per manad vid ett par tillfillen
under aret.



VERKSAMHET / KART

I november genomférdes ett underhalls- och om-
byggnadsstopp vid bruket i Iggesund. Bland annat
uppgraderades sodapannan fran 18 till 24 mana-
ders besiktningsintervall vilket 6kar den tillgdngliga
kapaciteten i fabriken. Produktionen av massa har
genom investeringar optimerats sd att kapaciteten
kan 6ka med 50 000 drston. Kapacitetshojningarna
vid Iggesunds bruk har blivit mojliga tack vare den
nya sodapannan.

Vid bruket i Workington sker investeringar for
okad kartongkapacitet med 20 000 drston. Genom
ombyggnad av presspartiet hojs dven produktkvali-
teten.

Investeringarna i de bada bruken uppgar till sam-
manlagt 530 Mkr och ska vara fullt genomférda
under forsta halvaret 2016.

ENERGIFORSORJNING. Investeringen i biobrinslepan-
nan som genomfordes vid bruket i Workington
2013 gor det mojligt for bruket att endast nyttja
fossilfri el och virmeenergi. Under 2015 distribue-

rades 6verskottselen till ndrsamhillet. Biobransle-
pannan eldas frimst med flis, rundved och bark.
Som komplement anvinds biobrinsle fran energi-
skog som lokala lantbrukare odlar enligt avtal med
bruket. For lantbrukarna ar energiskogen ett vl-
kommet sitt att diversifiera sin verksamhet och fa
stadiga intdkter.

Under dret certifierades energihanteringen vid
bruket i Workington enligt ISO 50001.

Sodapannan vid Iggesunds bruk stod klar 2012
och har successivt trimmats in for att optimera ut-
bytet av energi och minska utslippen av fossil kol-
dioxid. Malet ar fossilfri drift och under 2015 an-
viandes drygt 99 procent biobrinslen for att driva
pannan.

Hosten 20135 dterfanns Iggesund Paperboard
aterigen bland finalisterna till utmirkelsen ”Bio
Strategy of the Year Award” for det langsiktiga
arbetet med héllbara energilosningar vid bruken.
Utmairkelsen delas ut av den internationella
branschorganisationen PPI.

IGGESUNDS BRUK

Ravara: Barr- och lovmassaved.
Process: Sulfatmassa.

Produkter: SBB-kartong, plastbelagd
kartong och sulfatmassa.

WORKINGTONS BRUK
Révara: Granmassaved och inkipt
sulfatmassa.

Process: RMP-massa.
Produkter: FBB-kartong.

LEDANDE PRODUCENTER 2015
FBB och SBB, kapacitet i Europa, 1 000 ton

Metsé Board
Stora Enso
HOLMEN
Mayr-Melnhof
Int. Paper

Careo

0 150 300 450 600 750 900

@ sBB
FBB
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VERKSAMHET / TRYCKPAPPER

{ryckpapper

Holmen Paper ar en specialpappersproducent som tillvaratar den farska fiberns
egenskaper for kostnadseffektiva alternativ till traditionella pappersval.

Holmens tryckpapper fran de svenska pappersbruken baseras ar forbrukad. Holmens farskfiberbaserade tryckpapper ar

helt pa farsk fiber. Det finns alltsd ingen inblandning av retur- dessutom sparbart. Foljer man sparen kommer man till svens-
fibrer i Holmens moderna magasin- och bokpapper. Men hur ka skogar dar skogsbruket bedrivs pa ett ansvarsfullt sétt.
staimmer det med kretsloppstinkandet och Holmens ambitiosa Holmens tryckpapper med laga ytvikter stirker kundernas
héllbarhetsarbete? Riktigt bra faktiskt. I sjilva verket dr det effektivitet, konkurrenskraft och hallbarhetsarbete samtidigt
nodvandigt att farska trafibrer tillfors i returpapperssystemet som det i forlangningen bidrar till ett fungerande returpappers-
eftersom trafibern kan anviandas upp till sju gdnger innan den system tack vare den farska fibern.
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RESULTAT 2015

Holmen Papers leveranser uppgick under aret till 1 325 000 ton, vil-
ket var 2 procent hdgre an 2014, trots ombyggnadsstopp och brand.
Magasin- och bokpapper utgjorde 60 procent av leveranserna.

Arets rérelseresultat blev -74 (141) Mk, exklusive jamforelsestd-
rande poster. Resultatnedgangen beror pa lagre forséljningspriser
samt kostnader och produktionsbortfall vid ombyggnadsstopp i
Bravikens pappersbruk. Detta har till viss del uppvagts av en svagare
krona och genomforda rationaliseringar.

| november 2015 stoppades produktionen vid Hallstas tva pappers-
maskiner till foljd av brand i massafabriken. Produktionen pa PM 12
kunde aterstartas efter 12 dagar medan produktion pa PM 11 vantas
kunna aterstartas i mars 2016. Intdktsbortfall under stoppet och
kostnader for ateruppbyggnad ticks av forsdkringen med undantag
for sjalvrisk om 30 Mkr.

INVESTERINGAR OCH RESULTAT
FORE AVSKRIVNINGAR

Mkr

RORELSERESULTAT
Mkr %
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600 N (514
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Roérelseresultat,
exkl. jAmforelsestorande poster

Investeringar

@ Resultat fore avskrivningar,
exkl. jamforelsestérande poster

@ Avkastning pé operativt kapital,
exkl. jamforelsestorande poster

FAKTA 2015 2014
Nettoomséttning, Mkr 6148 6247
Resultat fore avskrivningar, Mkr 514 725
Rorelseresultat exkl. jamforelsestorande poster, Mkr -74 141
Investeringar, Mkr 347 331
Operativt kapital, Mkr 3558 4 666
Medelantal arsanstéllda 1150 1220
Leveranser, 1 000 ton 1325 1305

HOLMEN PAPER FOf_lTSﬂTTER ATT UTMANA MED NYA
PRODUKTER. VARFOR?

Det ar en naturlig del av var strategi att vara en specialpappers-
producent som tillvaratar den farska fiberns egenskaper. Nu har
vi gjort investeringar for att fullflja strategin och kan erbjuda
annu fler kostnadseffektiva alternativ till de traditionella pappers-
valen.

VAD HAR INVESTERINGARNA VID DE SVENSKA BRUKEN
INNEBURIT?

For bruket i Hallstavik har energiomstaliningen blivit framgangs-
rik och dessutom har forséljningen av bark till lokala energi-
producenter resulterat i nya intakter. Vid Bravikens pappersbruk
genomforde vi i januari 2015 en omfattande ombyggnation av
PM 53 for att kunna producera vart nya SC-papper, Holmen
UNIQ. Vi ser en volymtillvaxt och ett 6kande intresse pa markna-
den for detta nya papper.

HUR FORTSKRIDER OMSTALLNINGEN TILL MAGASIN- OCH
BOKPAPPER?

Vi haller fast vid var strategi att bli den ledande producenten av
innovativt, farskfiberbaserat magasin- och bokpapper med laga
ytvikter som hjdlper vara kunder att na dkad effekt och spara
pengar utan att ge avkall p& kvalitet och kénsla. Genom véra
investeringar forfogar vi nu dver en effektiv maskinpark som gor
det mojligt att optimera kapacitetsutnyttjandet och samtidigt
fortsatta var produktutveckling.

VAD HANDER NU?

Vi fortsatter att trimma anldggningarna for att bli effektivare och
minska kostnaderna. For att hdmta hem investeringarna maste
vi samtidigt oka var aktivitet pA marknaden. Darfor starker vi
vara saljprocesser och vart kundndra arbete pa saval befintliga
som framtida marknader. Papper behdvs i framtiden och jag ar
overtygad om att vér produkt- och marknadsmix kommer att
gora skillnad.

Nils Ringborg, N g »
VD Holmen Paper
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VERKSAMHET / TRYCKPAPPER

Marknad

EUROPAMARKNADEN for trihaltigt tryckpapper upp-
gick till 16,9 miljoner ton 20135, vilket var en minsk-
ning med cirka 5 procent jamfort med foregdende ar.
Marknaden priglades av obalans mellan utbud och
efterfragan. Forsiljningspriserna sjonk under dret.

MAGASINPAPPER. Efterfrigan pa magasinpapper i
Europa minskade under aret med 5 procent till 9,7
miljoner ton, men inom de segment Holmen ar verk-
samt okade diremot efterfragan.

BOKPAPPER. Marknaden for bokpapper var stabil.
Inom segmentet trihaltigt bokpapper, dir Holmen
Paper verkar, uppgick efterfragan till cirka 400 000
ton.

TIDNINGSPAPPER. Efterfragan minskade med 8 pro-
cent till 6,7 miljoner ton. Under forsta halvaret gjor-
des kapacitetsneddragningar motsvarande cirka
700 000 ton vid tre europeiska bruk, vilket gav en
tillfallig forbattring av utnyttjandegraden.

Produkter

MARKNADSPOSITION. Holmen Paper utvecklar och sil-
jer firskfiberbaserade magasin- och bokpapper som
ger detaljister, tryckerier och forlag virlden 6ver
kostnadseffektiva alternativ till traditionella
pappersval. Tack vare omstillningar vid bruken,
fortsatt produktutveckling och intensifierat siljarbe-
te berdknas andelen magasin- och bokpapper 6ka i
en allt snabbare takt. Tidningspapper blir ddrmed en
alltmer lokal produkt fér nirmarknader men utgor
fortsatt en viktig del av produktmixen.

PRODUKTIONEN éger rum vid tvd pappersbruk i Sveri-
ge samt ett i Spanien. Det spanska bruket tillverkar
néstan uteslutande tidningspapper och produktio-
nen ir helt baserad pa returpapper. I Holmens svens-
ka bruk anvinds farska fibrer som bas for tillvaxt
inom obestrukna magasinpapper (LWU) och bok-
papper med unika egenskaper som ger ekonomiska
besparingar for kunderna. Andelen tidningspapper
utanfér nirmarknaderna minskar till f6ljd av denna
strategi.

INNOVATION. Holmens magasin- och bokpapper gor
det mojligt for kunderna att producera trycksaker av
papper med lagre ytvikter men med samma tjocklek
som de traditionella kvaliteterna. Resultatet blir lig-
re kostnader for pappersinkép samt minskade distri-
butions- och portokostnader for de fardiga trycksa-
kerna. Holmen ligger i framkant av produktutveck-
lingen men andra tillverkare har borjat lansera pro-
dukter med liknande egenskaper. Det positiva med
detta ir att papperstypen snabbare blir en standard,
med 6kad tillgdng och storre trygghet for kunderna.
Under 2015 blev alla papper som produceras pa
PM 53 vid Bravikens pappersbruk godkinda for att
nyttjas i produkter som kommer i kontakt med mat.

MAGASINPAPPER. Holmen Paper ar branschledande

i utvecklingen av nya produkter och det senaste till-
skottet, Holmen UNIQ, borjade produceras under
véren 2015. Holmen UNIQ ir helt baserat pa farsk
fiber och erbjuder en kombination av bulk, ljushet
och glans som jamfort med traditionella SC-kvalite-
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PRODUKT-
OMRADEN, %

5/

9 LWU/Bok 57 %
®sc 3%
9 Tidningspapper 40 %

SLUT-
ANVANDNINGS-

OMRADEN, %

9 Magasin, kataloger,
direktreklam och bocker 64 %

(9 Dagstidningar 36 %
EUROPEISKA TRYCK-
PAPPERSMARKNADEN 2015

A

Pris

5,1

i

LWC/MWC
Magasin, produktkataloger och
direktreklam. 5,1

@ SC-papper
Magasin, produktkataloger och
direktreklam. 3,1

9 LWU/Bok
Magasin, bilagor, kataloger,
direktreklam och bdcker. 2,0

2 Tidningspapper
Dagstidningar och direktreklam. 6,7

ter hjdlper kunderna att sdnka sina kostnader for in-
kop och distribution. Holmen UNIQ ar dirmed ett
naturligt komplement till de 6vriga produktvaru-
markena i LIWU-familjen: Holmen VIEW, Holmen
XLNT och Holmen TRND. Gemensamt for dessa
ar att de erbjuder en mycket fordelaktig kombina-
tion av kvalitet och kostnadsfordelar inom omraden
dir dyrare papperskvaliteter dominerat. Anviand-
ningsomradena ir fraimst magasin, produktkatalo-
ger, bilagor och direktreklam.

BOKPAPPER. Med en marknadsandel om drygt 40
procent ir Holmen BOOK det marknadsledande
papperet i Europa for pocketbocker och inbundna
bocker. Den jimna och ljusa ytan tillsammans med
hog stabilitet ger en utmérkt lasupplevelse. 2015
lanserades Holmen BOOK Extra som med hogre
ljushet utmanar traditionella pappersval dven for in-
bundna bocker. Att Holmen BOOK numera produ-
ceras vid bdde Hallsta och Bravikens pappersbruk
innebir fordelar vad giller effektivitet, kapacitet och
tillgdnglighet.

TIDNINGSPAPPER. P4 hemmamarknaderna Skandi-
navien och Iberiska halvon ar Holmen Paper en
betydande leverantor av firskfiberbaserat respektive
returfiberbaserat tidningspapper for dagspress.
Holmen NEWS uppfyller hogt stillda krav pa kva-
litet, produktionsekonomi och tryckresultat. Pap-
peret tillverkas i flera nyanser och anvinds adven till
bilagor och direktreklam.

Utveckling

PRODUKTLANSERINGAR. [ maj 20135 startade produk-
tionen av det nya SC-papperet Holmen UNIQ vid
Bravikens pappersbruk. Tillskottet markerar en tyd-
lig strategisk forflyttning mot en produktmix dir
farskfiberbaserade magasin- och bokpapper stér for
volymtillvixten medan produktionen av tidnings-
papper i Sverige reduceras i motsvarande takt. In-
stallationen av en ny kalander pa PM 53 var den
storsta och mest betydande atgirden infor lansering-
en, men for att dstadkomma den speciella ljushet
som kédnnetecknar Holmen UNIQ har hela produk-
tionskedjan utvecklats — fran skogen till firdig pro-
dukt. For att bibehalla ljusheten hos rdvaran har led-
tiderna fran skord till massatillverkning reducerats.
Dirtill har den kemiska blekningen anpassats for att
klara de nya ljushets- och volymkraven. Produktut-
budet har dessutom breddats genom mojligheten att
erbjuda bredare rullar for djuptrycksmarknaden
(dar det finns kunder med krav pa bredare rullar).
Sammantaget dr nya Holmen UNIQ forst i sitt slag
pa marknaden och en produkt med stor potential for
snabb volymtillvaxt.

Under 2015 lanserades en uppgraderad version av
Holmen VIEW med dndrade ytvikter och forbattra-
de yt- och glansegenskaper. Vidare introducerades
Holmen BOOK Extra med ¢kad ljushet for finare
pocketbocker och inbundna bocker, samt Holmen
TRND i arkformat f6r mindre tryckproduktioner.

MARKNAD OCH FORSALJNING. Europamarknaden med
framst Tyskland, England och Frankrike ar fortfa-
rande tongivande men det finns potential att vixa
dven pa andra marknader. Bedomningen ar att pro-
duktmixen har goda f6rutsittningar att bli fram-



gangsrik i andra virldsdelar an Europa. I USA, delar
av Latin- och Sydamerika samt Kina och Indien har
Holmen Paper etablerad forsiljning av magasin- och
bokpapper.

Holmen Papers forsiljningsmal dr utmanande
och dirfor har marknadssidan omorganiserats med
fokus pa nykundsrekrytering, effektivare marknads-
kommunikation och fortsatt stark kundservice. I det
pdgédende arbetet ingdr ocksa att utveckla service-
och logistiklosningar. Antalet sdljare pa faltet okar.
Forsiljningen utanfor Europa sker via en kombina-
tion av egen nirvaro och agenter med hog mark-
nadskdnnedom och etablerade logistiklosningar.

PRODUKTIVITET OCH EFFEKTIVITET. Den framgéngsrika
omstruktureringen vid pappersbruket i Hallstavik
fortsatte under hosten 2015 med uppgraderingen av
PM 12.1 och med atgirderna, som huvudsakligen
omfattade el och automation, har verkningsgraden
forbattrats och ger nu dkade produktionsvolymer.
Genom omstillningarna har Hallsta pappersbruk
blivit ett konkurrenskraftigt bruk som tillhor de
mest resurseffektiva i Europa inom sitt produktseg-
ment. Bruket har effektiviserats, moderniserats och
fatt en branschunik hantering av sin energibalans.
Dirtill har nya intikter uppstatt genom att barken
som tidigare anvindes for virmeproduktion vid
bruket nu siljs som biobrinsle till externa energi-
producenter. I slutet av dret drabbades bruket av
en brand. Produktionen stoppades under knappt
tva veckor varefter PM 12 dterstartades. PM 11 har
berdknad start i mars 2016.

Vid Bravikens pappersbruk installerades en ny ka-
lander pd PM 53, ett projekt som i olika delar beror-
de hela produktionskedjan pa bruket. Som en foljd

VERKSAMHET / PAPPER

av strategin med farskfiberbaserade produkter upp-
horde returpappershanteringen vid Braviken i maj.

Efter omstillningen har de svenska enheterna
kapacitet att producera drygt 1,1 miljoner ton farsk-
fiberbaserat tryckpapper, varav magasin- och bok-
papper utgor huvuddelen. Savil andel som volym
beriknas fortsdtta vixa under kommande ar. Paral-
lellt har produktiviteten under de senaste fem aren
okat med 40 procent.

Fabriken i Madrid dr kostnadseffektiv och dess-
utom virldsledande bland jimférbara bruk nir det
giller effektiv vattenanviandning. Har anvinds till
exempel 100 procent atervunnet vatten i produktio-
nen. Under 2015 paverkades bruket av bland annat
konjunkturlidget och 6kade kostnader for returpap-
per och el.

KRETSLOPP. Basen for magasin- och bokpapperet
fran Holmen Paper ar den farska fibern fran gran
som kommer fran hallbart brukade skogar i Sverige.
Hirigenom tillfors farsk fiber kontinuerligt till re-
turpappersatervinningen i Europa, vilket dr n6d-
vandigt for att systemet ska fortleva och tillita
framstallning av returpappersbaserade produkter.
Produktionen vid de svenska bruken dr sparbar-
hetscertifierad enligt PEFC™ och FSC®. Vid Bravi-
kens pappersbruk samordnas energi- och viarme-
produktionen med Bravikens sagverk i ett energi-
effektivt biokombinat dir ocksd biprodukter frin
sdgverket utgor en viktig rdvarukalla till pappers-
bruket. De senaste drens dtgdrder vid de bdda svens-
ka bruken innebdr att behovet av fossila brinslen
minskat i visentlig omfattning samtidigt som
Holmen Paper bidrar till biobaserad virmepro-
duktion hos externa energiproducenter.

BRAVIKENS PAPPERSBRUK

Révara: Granmassaved, returpapper*.
Process: TMP-massa*.

Produkter: Magasinpapper, bokpapper och
tidningspapper.

HALLSTA PAPPERSBRUK

Ravara: Granmassaved.

Process: TMP-massa.

Produkter: Magasinpapper och bokpapper.

HOLMEN PAPER MADRID
Ravara: Returpapper.
Process: DIP-massa.
Produkter: Tidningspapper.

*Under 2015 upphdrde produktionen vid retur-
pappersfabriken (DIP) pé Bravikens pappersbruk.

UTMANAR TRADITIONELLA PAPPERSVAL
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Holmens papper utmanar traditionella pappersval. Den férska fibern ger hég bulk vilket
innebdr att trycksaken behéller sin totala tjocklek trots lagre ytvikter. Slutprodukten blir
alltsé lika tjock men léttare. For kunderna innebér detta att de kan képa mindre papper
i ton samtidigt som det ger dem en Iagre distributionskostnad per kopia.

e WE LWC/MWC
@ SC-papper
UPPLEVD KVALITET 0 LWU/Bok
9 Tidningspapper
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VERKSAMHET / SAGADE TRAVAROR

Sagade travaro

Holmen Timber producerar travaror for snickeri- och byggindustri vid stor-
skaliga sagverk integrerade med koncernens pappers- och kartongbruk.

Det finns en viktig skillnad mellan trahus och hus byggda i medfor utslapp av fossil koldioxid i atmosfaren. Genom att
andra material — i trahus finns klimatnyttan inbyggd redan istallet valja tra for husbyggen minskar utslippen samtidigt
fran start. Trakonstruktionen i hus lagrar niamligen den koldi- som det kravs mindre energi for tillverkning och transport.

oxid som tagits upp i de vaxande traden i skogen. Ytterligare Att virkesrdvaran dessutom ar fornybar bidrar naturligtvis

en klimatfordel med travaror dr den sd kallade substitutionsef- ~ ocksa till att byggandet av moderna flerbostadshus i tra blir
fekten. Tillverkningen av byggmaterial som betong eller stal alltmer vanligt.

28 HOLMEN ARSREDOVISNING 2015



VERKSAMHET / SAGADE TRAVAROR

HUR HAR INRIKTNINGEN PA BRAVIKENS SAGVERK

RESULTAT 2015 FORANDRATS?
Under 2015 genomfordes en investering som innebér att
Holmen Timbers leveranser uppgick till 730 000 kubikmeter under Bravikens sdgverk numera ocksd sagar tall. Produkterna &r av
aret, vilket var négot hogre dn 2014. samma slag som pa Iggesunds sagverk, men med mindre grad
Arets rorelseresultat uppgick till 9 (37) Mkr, exklusive jamforelse- av specialisering. Uppstarten under hosten 2015 fungerade vél.

st.prand.e post. Férsdmringen tzeror paulagre forséljningspriser och VAD HAR HANT PA IGGESUNDS SAGVERK?
hdgre timmerkostnader. Nedgangen dampades av en svagare svensk

krona och av att avskrivningarna var 46 Mkr lgre till foljd av ned- Aven har har investeringar genomforts under 2015. Résoor'te-
skrivning 2014, ringen i slutet av saglinjen &r ombyggd och intrimning pagick

under hosten 2015. Investeringen innebdr att lggesunds sagverk
stérker sin konkurrenskraft genom effektivare fléden och 15
procent hogre produktionskapacitet.

HUR SER FRAMTIDEN UT?

Efterfrdgan pa sagade travaror ar god, men utbudet ar for
stort vilket har lett till pressade priser. Pa sikt talar allt for att

NETTOOMSATTNING RORELSERESULTAT fordelarna med trd kommer att leda till 6kade marknadsandelar,

Mkr Mkr framforallt for konstruktionsvirke. Att bygga i trd &r miljomassigt
ratt och ekonomiskt fordelaktigt.

1500 EDE 200
HUR PAVERKAR DE GJORDA INVESTERINGARNA ERT

- 100 KUNDERBJUDANDE?

0 (o) En grundldggande ambition vid bada sagverken ar att kombinera

500 100 effektiv basproduktion med en hdgre grad av vidareforadling
och ett mer differentierat produktutbud. For ségverket i Braviken

0 -200 innebdr det ett bredare produktutbud som ger en stark position

0 112 131415 1011 12 13 14 15 for framtiden och Gkade majligheter till kundanpassning.

(0 Rorelseresultat,
exkl. jamforelsestorande poster

@ Resultat fore avskrivningar

i
.".a smal 7t
4 )

(’ » \ Johan Padel,

1

FAKTA 2015 2014 | VD Holmen Timber
Nettoomséttning, Mkr 1314 1352 %

Resultat fore avskrivningar, Mkr 86 160 i

Rorelseresultat exkl. jamforelsestorande poster, Mkr 9 37

Investeringar, Mkr 103 09

Operativt kapital, Mkr 924 901

Medelantal arsanstéllda 213 199

Leveranser, 1 000 m® 730 725
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AFFARSVERKSAMHET / SAGADE TRAVAROR

Marknad

Europamarknaden utvecklades vil under 20135,
framst beroende pd en positiv utveckling i Tyskland,
Nederlidnderna och Storbritannien samt hemma-
marknaden Sverige. Sammantaget 6kade efterfra-
gan i Europa med 2 procent till drygt 84 miljoner
kubikmeter under 2015. Samtidigt var utbudet ho-
gre an konsumtionen. I Mellanostern och Nordafri-
ka minskade diaremot den totala efterfragan pa tra-
varor under 2015 med 2 procent till cirka 10 miljo-
ner kubikmeter. Forsiljningspriserna sjonk succes-
sivt under dret.

T USA var utvecklingen fortsatt positiv under
2015 med 6kad konsumtion. Priserna sjonk dock
till f6ljd av hogt utbud fran inhemsk produktion
samt ett stort inflode av travaror fran Kanada.

Travarumarknaden i Kina bromsades av den all-
mint forsvagade konjunkturen. I likhet med andra
marknader vixte travaruimportorernas lager vilket
pressade priserna nedét. En positiv signal dr att
Kina startat ett statligt program for att 6ka traan-
vandningen vid husbyggnation. I Japan var efterfra-
gan pa konstruktionsvirke stabil under dret, men
dven hir finns ett stort utbud.

Produkter

MARKNADSPOSITION. Holmen Timber har som mal-
sattning att vara kundernas forstahandsval nir det
giller hogkvalitativa basprodukter for snickeri- och
konstruktionsindamal. Satsningen pa moderna, ef-
fektiva sagverk med konkurrenskraftig virkesfor-
sorjning och hog produktivitet mojliggor kostnads-
effektiv produktion. Anpassningsbarhet, flexibilitet
och hog teknisk niva i processerna sikerstéller pro-
dukter med ritt egenskaper for vidareforadling
inom industrin. Med fokus pa hdllbarhet i hela

KONSUMTION, %

@ Konstruktionsvirke

(0 Emballagevirke
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produktionskedjan och ett kundnira arbetssitt lag-
ger Holmen Timber grunden till lingsiktiga och 16n-
samma kundrelationer.

Med tva moderna sdgverksanlidggningar uppgar
den sammanlagda produktionskapaciteten till
900 000 kubikmeter travaror av furu och gran.

BYGGA MED TRA dr Holmen Timbers produktkategori
for konstruktionsvirke i fraimst gran. Produktionen
sker vid Bravikens sagverk och kunderna finns
framst inom bygghandel och hyvlerier samt bland
hus- och takstolstillverkare. De viktigaste markna-
derna finns i Europa.

LEVA MED TRA 4r Holmen Timbers produktkategori
for snickerivirke som anvinds for bland annat fons-
ter, dorrar, trappor, golv och mobler. Rdvaran dr
furu och produkterna tillverkas vid Iggesunds sig-
verk och fran hosten 2015 dven vid Bravikens sdg-
verk. Kunderna finns inom snickeri- och mébelin-
dustri, byggvaruhandeln samt bland fonster- och
golvtillverkare. Huvudmarknaderna ar Skandina-
vien, Storbritannien, Nordafrika och Mellanéstern.

TRA FOR LASTPALLAR OCH EMBALLAGE ir ett produkt-
segment som pd ett naturligt sdtt kompletterar pro-
duktionen av snickeri- och konstruktionsvirke vid
Holmens bada sagverk. Segmentet utgor cirka 10
procent av Holmen Timbers totalproduktion och
produkterna anvinds till foridlade emballagelos-
ningar. Globalt star lastpallar och emballage for 20
procent av anvindningen av trivaror.

Utveckling

PRODUKTUTVECKLINGEN handlar primart om att till-
godose hoga kundkrav avseende lingder, dimensio-
ner och kvalitet. Ett viktigt fokus dr att minimera
spillet och maximera sdvil uttaget ur varje stock
som virdet av de biprodukter som uppstér i pro-
duktionen. Att hantera de olika behoven staller krav
pé rationell produktion och lagerhantering samt
noggrann last- och logistikplanering.

BRAVIKENS SAGVERK ir ett modernt sigverk for effek-
tiv tillverkning av konstruktionsvirke i gran. Som-
maren 2015 genomfordes en strategisk investering
med mélet att bredda produktionen med snickeri-
virke i furu, samt mojliggora produktion av trallvir-
ke och reglar for utomhusiandamal. Investeringen
innebir bland annat uppgraderingar av rasortering,
saglinje och tork, samt utokningar av timmerplan
och lagermojligheter — allt i syfte att sdkerstalla ra-
tionell produktion och fungerande floden nir tva
trislag ska hanteras. Med bredare produktportfolj
Oppnar sig nya marknadsméjligheter samtidigt som
ravaruforsorjningen blir flexiblare och medfor lagre
transportkostnader och mindre miljopaverkan.

IGGESUNDS SAGVERK tillverkar snickerivirke i furu
som kundanpassas pa ett mycket tidigt stadium.
Bland annat rontgas stockarna for att dess egenska-
per ska tillvaratas pa bista sitt. Hir sdgas centerfria
produkter direkt i sdglinjen vilket ger stora tork-
ningsfordelar och bidrar till sagverkets hoga pro-
duktivitet samtidigt som det ger en energibesparing.
En rad mindre investeringar under senare ar har bi-
dragit till hogre produktivitet, minimalt spill och



produkter med hogre anpassningsgrad i nédsta for-
idlingssteg. Under sommaren och hosten 2015 ge-
nomfordes en storre atgird i sdgverket, dé rasorte-
ringen i slutet av sdglinjen byggdes om. Genom den-
na investering 6kar den érliga produktionskapacite-
ten med 15 procent till 400 000 kubikmeter fardig-
sagat virke.

ENERGIEFFEKTIVITET. I Holmens biokombinat i Bravi-
ken och Iggesund tas hela tridet om hand. Flis fran
sagverken fungerar som rdvara i massaproduktionen
vid pappers- och kartongbruken. Biprodukter som
bark och sdgspan blir biobrinsle och omvandlas till
energi och fjarrvarme. Cirkeln sluts nir 6verskotts-
varmen fran bruken tas till vara vid torkningspro-
cesserna pa sagverken.

Med tra bygger vi framtiden

HALLBART. Som byggmaterial ar trd unikt eftersom
det dr fornybart och en del av det naturliga krets-
loppet. Tillgdngen ar odndlig da skogen skots pd ett
aktivt och ansvarsfullt sdtt, och precis som de vax-
ande triaden i skogen binder trikonstruktioner kol-
dioxid. Klimatnyttan ¢kar in mer nir tra far ersitta
material som betong och stal, vars framstallning
orsakar stora koldioxidutslidpp. Tillverkningen av
traprodukter kraver dessutom, i relation till betong
och stél, relativt lite energi och biprodukterna an-
viands med fordel som biobrinsle. Idag har medve-
tenheten kring hallbarhetsfragor och ansvarsfullt
skogsbruk vuxit sig stark dven globalt och numera
ar miljoklassificerat virke enligt PEFC™ och FSC®
etablerad standard pa de stora marknaderna.

EFFEKTIVT. Det moderna trihusbyggandet med

nya typer av byggelement gor det mojligt att bygga
snabbare och mer effektivt 4n med traditionella
metoder och material. Vigen fran beslut till byggna-
tion forkortas, liksom tiden for genomforandet.
Kompletta konstruktionsdelar kan fortillverkas
under skyddade och kontrollerade former for att
sedan levereras som byggsats, firdiga fér monte-
ring. Den forenklade logistiken innebar sankta kost-
nader och tidsbesparingar, och mojliggor effektivare
transporter som minskar paverkan pa manniskor
och miljo i stadskdrnor och andra titbebyggda om-
raden.

UTVECKLINGEN och byggandet av moderna, hoga
flerbostadshus i trd har linge drivits pa av fore-
gangslinder som USA, Tyskland, Osterrike och
Sverige. Under 2015 har Kina, virldens storsta
byggmarknad, startat ett statligt program for 6kat
tribyggande. Bakom beslutet ligger den 6kande mil-
jomedvetenheten i Kina.

I Sverige kan man nu tala om nagot av ett genom-
brott for hoghus i trd och utvecklingen gar snabbt
framat. Idag finns nybyggda hoghus i trd i 180
svenska kommuner, och andelen hus med tristom-
me utgor 10-15 procent av alla flerbostadshus som
byggs. Ett flertal kommuner i Sverige har dessutom
antagit en strategi som innebdr att trd ska vara for-
stahandsvalet vid nybyggnation i kommunal regi
eller pA kommunal mark.

BRAVIKENS SAGVERK

Révara: Gran- och talltimmer*.
Process: Sagverk.

Produkter: Gran- och furutrévaror*.

IGGESUNDS SAGVERK
Révara: Talltimmer.
Process: Sagverk.
Produkter: Furutrévaror.

*Under 2015 genomfordes en investering
som mdjliggdr produktion av trévaror i furu
vid Bravikens sagverk.
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—N hallbar framtio

| slutet av 2015 enades vérldens ledare om ett globalt klimatavtal. Okningen av den globala
medeltemperaturen maste hallas klart under tva grader for att begransa klimatpaverkan.
Med upptag av koldioxid i skog och produkter samt produktion av fornybar energi intar

skogsindustrin en nyckelroll i arbetet for att detta ska bli mojligt.

KLIMATFORHANDLINGARNA i Paris ledde fram
till att virldens ledare antog ett globalt klimat-
avtal. Av klimatavtalet framgdr bland annat att
atgirder ska vidtas for att bevara och forbéttra
formdgan att ta upp och behalla vixthusgaser.
Skogarnas betydelse lyfts specifikt fram i detta
sammanhang. Samhillets blickar kommer dar-
for allt mer att riktas mot skogen som en av
|6sningarna pa klimatproblemet. Holmen be-
driver sedan lange ett hallbart skogsbruk med
upplagring av koldioxid i skogarna och dess
produkter. Samtidigt som framtida mojligheter
for den fornybara trafibern identifieras bedrivs
ett intensivt arbete for att utveckla dagens pro-
dukter. Detta forvintas leda till ett 6kat behov
av skogsravara. Tillvixten i Holmens skogar
overstiger redan idag de arliga uttagen av virke
och bedomningen ir att skogstillvixten och ut-
tagen av virke kan 6ka med 25 procent pa 40
ars sikt. Holmen har ddrmed en given plats i ett
framtida, hallbart samhalle.

HOLMENS VERKSAMHET BIDRAR till positiva
klimateffekter pa flera sitt. Framfor allt genom
att koldioxid lagras i den vixande skogen och
dirmed i produkterna.

Cirka 85 procent av tillvixten i Holmens
skogar skordas arligen och anvinds till pro-
dukter och fossilfri energiproduktion. Under

overskadlig framtid vintas den arliga tillvix-
ten i Holmens skogar 6verstiga skorden, och
koncernens tillvixtmal indikerar att en allt
storre mangd koldioxid kommer att bindas i
framtiden. Detta samtidigt som samhillet kan
forses med forpackningar, tryckpapper, tri-
varor, fossilfri energi och andra produkter som
gors med skogen som rdvara. Den vixande
skogen och de produkter den ger dr en viktig
byggsten for en dvergang till en bioekonomi
dir fossila rdvaror ersatts med fornybara.

DEN MODERNA SKOGSINDUSTRIN har en cen-
tral roll i ett framtida samhille dir biobaserade
rdvaror och produkter anvinds i allt storre
utstrackning. Cirkuldr ekonomi dr ett uttryck
som ligger nira bioekonomi. Att vara en del
av en cirkuldr ekonomi innebir att lyfta fram
affarsmojligheter dar cirkuldra kretslopp
anvinds. Med en fornybar rdvara, atervinning
av kemikalier och energi i fabrikerna, produk-
ter som kan materialdtervinnas eller, d& de ar
uttjinta, anvindas for fossilfri energiproduk-
tion passar Holmen redan idag mycket vil in i
den cirkuldra ekonomin.

I det narmaste 100 procent av biprodukterna
och avfallet som uppstar i Holmens verksam-
heter omhiandertas och anvinds f6r olika dnda-
mal. Uttjinta pappers- och kartongprodukter

bidrar med nodvindig farsk fiber till retur-
papperskretsloppet. Fibern kan dtervinnas upp
till sju gdnger innan den ar forbrukad och slutar
som biobransle. Farsk fiber och returfiber kom-
pletterar siledes varandra da pappersindustrin
i kontinentala och centrala Europa huvudsak-
ligen dr baserad pa returfiber. Utan farsk fiber
ingen framtida returfiber.

DET GLOBALA KLIMATAVTALETS MAL kan nds
genom att anvindningen av befintliga forny-
bara produkter 6kar samtidigt som nya material
och produkter utvecklas i syfte att ersitta de
fossilbaserade.

Med utgingspunkt frin Holmens férnybara
virkesravara, och de biprodukter som uppstar i
produktionen, arbetar koncernen med att iden-
tifiera och utveckla nya affirsmojligheter. Arbe-
tet dr i huvudsak inriktat pd produktutveckling
och effektivisering av processer, men dven pa
skoglig tillvixt och effektivisering av skogsbru-
ket. Forskning bedrivs ocksé kring de kompo-
nenter som ingdr i ved: cellulosa, hemicellulosa
och bindeimnet lignin som kan anvindas for
att framstilla exempelvis ldtta, starka och hall-
bara produkter avsedda for byggtekniska 16s-
ningar. En viktig utgadngspunkt for arbetet ar att
de nya affarsmojligheterna ska vara kopplade
till Holmens befintliga industriplatser.
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HOLMENS ARBETE MED FORSKNING och ut-
veckling bedrivs till stor del tillsammans med
andra aktorer, ofta branschgemensamt och
genom samarbeten med universitet och hog-
skolor samt forskningsinstitut. Ett exempel
pd ett samarbete dr uppférandet av en pilot-
anlidggning for kristallin nanocellulosa i Orn-
skoldsvik. Anlidggningen blir den forsta i sitt
slag i Europa. Materialet har manga intressanta
egenskaper och kan anvindas som byggma-
terial, biokompositer och tryckt elektronik.
Verksamheten i anldggningen grundas pa det
israeliska startup-bolaget Melodeas teknologi
och Holmen deltar som katalysator for att fa
anldggningen till stdnd och i sin roll som del-
dgare i Melodea.

Samtidigt som nya produkter kan bidra till
losningen pd klimat- och resursproblem skapas
alltsé forutsittningar for ekonomisk tillvaxt
och sysselsittning. De hallbart brukade sko-
garna r ocksa viktiga for manniskans vilbe-
finnande och en plats f6r rekreation, jakt och
fiske. Skogen kommer i framtiden att vara en
stor och viktig naturtillging pa flera sitt och
for manga generationer.

EN HALLBAR UTVECKLING for anstillda, affirs-
partners och dgare bygger pa att foretag visar
god lonsamhet och stark finansiell stillning.
Som arbetsgivare ska Holmen verka for ett bra
ledarskap, sikra arbetsférhillanden samt mo-
tivera och utveckla medarbetarna. Viktigt dr
ocksa att verksamheten foljer affirsetiska reg-
ler och praglas av en helhetssyn dar miljon
skyddas enligt forsiktighetsprincipen.

Koncernens VD har det yttersta ansvaret for
att driva arbetet mot en héllbar utveckling.
Koncernens miljé- och hallbarhetschef har en
samordnande roll for arbetet och rapporterar
till koncernledningen. Stindig forbattring och
regelbunden uppfoljning av verksamheten lig-
ger grunden till Holmens utveckling ur ett eko-
nomiskt, socialt och miljomassigt perspektiv.
P4 sa sitt bidrar Holmen ocksa till en hallbar
framtid.

VILKET ANSVAR TAR NI FOR MILJON RUNT ERA PRODUKTIONSANLAGGNINGAR?

Genom de investeringar som vi under senare &r gjort vad géller biobaserad energiproduk-
tion har vara utslapp av fossil koldioxid minskat vasentligt. Det &r bra lokalt, regionalt och
aven globalt. For att vi ska kunna driva vara verksamheter maste vi uppfylla miljomyndig-
heternas utslappsvillkor. Nya utsldppsregler fran EU galler nu for var bransch och under
kommande ar kommer vi att fokusera arbetet sa att vara verksamheter klarar de nya
reglerna. Sarskilt intresse méste dgnas bruket i Workington for att kunna uppfylla myndig-
heternas krav pa utslépp av processvatten.

HUR TAR HOLMEN ANSVAR FOR SINA MEDARBETARE?

Skickliga och engagerade medarbetare &r vad som driver Holmen framét och det &r vért
ansvar att ge dem majligheter att lyckas, utvecklas och trivas. En séker arbetsmiljo &r en
grundférutséttning for detta och arbetet med att fa ned antalet arbetsolycksfall har hogsta
prioritet. Alltmer fokus kommer att riktas mot detta omréde i och med att samtliga anldgg-
ningar kommer att ha certifierade ledningssystem for arbetsmiljéfragor.

VILKET ANSVAR HAR DEN ENSKILDE MEDARBETAREN?

Som medarbetare i Holmen har du bade stor frihet och ménga rattigheter, men med det
kommer ocksé ett stort personligt ansvar. Den uppférandekod for koncernen som togs
fram under 2015 tydliggér och betonar de krav och forvantningar som finns pa Holmens
medarbetare i det dagliga arbetet.

HUR SER NI TILL ATT ERA LEVERANTORER AGERAR ENLIGT HOLMENS
PRINCIPER?

Forutom den uppforandekod for Holmen som vi tagit fram sa har vi ocksa en uppf6-
randekod for leverantorer. Malet &r att vi sa langt mojligt ska kunna sakerstélla att denna
del av vardekedjan ocksé arbetar enligt Holmens principer. Utmaningen med uppforande-
koder och andra styrdokument ar att finna rutiner som i det langa loppet fungerar for
uppfolining av hur styrdokumenten efterlevs.

KAN MAN SAGA ATT HOLMEN TAR ANSVAR FOR KOMMANDE GENERATIONER?

Ja, det tycker jag att man kan gora. Holmens uthalligt brukade skogar spelar har en central
roll. Vaxande skogar binder koldioxid och bidrar med réavara for klimatsmarta produkter
samtidigt som de tillhandahéller viktiga rekreationsvéarden. Vid skérd av ett trad planteras
minst tvd nya. Man skulle kunna sdga att vi odlar for framtiden.

Lars Strémberg,

ki
l*.‘i‘l
miljd- och hallbarhetschef \
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MILJO

Holmens skogar, produktionsprocesser och produkter bidrar till utvecklingen mot en bio-
baserad samhallsekonomi. Miljoarbetet handlar om att kontinuerligt minska miljo- och
klimatpdverkan, samt sdkerstalla att koncernen efterlever de regler och villkor som stélls

inom miljpomradet.

HOLMENS MILJOANSVAR. Milj6- och energihin-
syn dr en sjdlvklar del i Holmens planering av
produktion och investeringar. Verksamheten
kdnnetecknas av resurseffektivt nyttjande av
fornybar rdvara och energi. Sa langt som moj-
ligt dtervinns energi, kemikalier och fibrer i syf-
te att minimera miljépaverkan fran produk-
tionen. [ avsnittet Riskhantering pa sidan 42
beskrivs Holmens forebyggande arbete kring
miljorelaterade risker och hur de ska hanteras.
Holmen foljer lagstiftningens och myndig-
heternas krav inom miljoomradet. Detta siker-
stills dels via lagstadgad myndighetstillsyn dels
genom det forbittringsarbete som bedrivs vid
produktionsanliggningarna inom ramen for
milj6- och energiledningssystemen.
Anliggningarnas miljopaverkan sker huvud-
sakligen genom utslapp till luft och vatten.
Information om produktionen och prioriterade

miljéparametrar redovisas pa sidorna 90-91.

MILJOMAL FOR HALLBAR UTVECKLING. Holmen
har under flera ar arbetat med koncern-6ver-
gripande miljomal f6r hallbar utveckling.
Okad produktion och anvindning av produk-
ter tillverkade av fornybar ravara fran skogen
ar viktigt ur savil ett produktions- som klimat-
perspektiv. Holmen har darfor ett mal om att
till 2050 oka tillvixten i Holmens skogar med
25 procent jamfort med 2007.

Koncernens mal for fossila branslen ar att
minska anvindningen med 75 procent fran
2005 till 2020. De investeringar som gjorts for
biobaserad energiproduktion inom Iggesund
Paperboard samt dndrad energistrategi inom
Holmen Paper har fitt ett stort genomslag vad
avser anvindningen av fossila brianslen de se-
naste dren. Fram till och med 2014 var minsk-

ningen 74 procent. Under 2015 intriffade en
hogtryckslicka pa dngturbinen vid bruket i
Workington. Detta ledde till att bruket tvinga-
des anvinda naturgas som bransle for dng- och
virmeproduktionen. Den neddtgdende trenden
i koncernens anvindning av fossila brianslen
bréts darmed. Atgarder har vidtagits och for
2016 vintas koncernens anvindning av fossila
brinslen att ha minskat med cirka 70 procent
jamfort med 2005. Det tredje klimatrelaterade
héllbarhetsmalet dr att 6ka andelen egentillver-
kad fornybar elenergi i forhallande till Holmens
totala elanvindning. Malet till 2020 4r att nd en
produktion motsvarande 50 procent, vilket ska
jamforas med 31 procent for baséret 2005.
2015 motsvarade egenproducerad férnybar el-
energi 52 procent av Holmens totala elanvind-
ning. Arbetet inriktas nu pé att uthalligt klara
denna niva. Holmen dger markomraden som ar

HALLBARHETSMAL

UTFALL 2015

KOMMENTAR

OKAD TILLVAXT | HOLMENS SKOGAR

Den érliga tillvéxten i Holmens skogar ska &r 2050 vara 25 procent
hdgre dn 2007. Detta ska ge bade okad skord av virke fran koncer-

nens skogar och mer bindning av koldioxid.

MINSKAD ANVANDNING AV FOSSILA BRANSLEN

Anvéandningen av fossila brénslen vid koncernens bruk ska till &r 2020

ha minskat med 75 procent jamfort med 2005.

OKAD PRODUKTION AV FORNYBAR EL

Andelen egenproducerad fornybar el ska i forhallande till Holmens to-
tala anvandning vara 50 procent 2020 jamfért med 31 procent 2005.

Avstdmning gors vid
nasta inventering av
Holmens skogar 2021.

Anvandningen av fossila
branslen vid bruken har
minskat med 62 procent
sedan 2005.

Skogsskotselatgarder som ska ge den okade tillvaxten
&r identifierade och inforda.

Investeringar i biopannor och energieffektiviseringar har vasentligt
sankt forbrukningen av fossila branslen. Den nedatgaende trenden
i anvandningen av fossila branslen brots 2015 pa grund av en
hogtryckslacka pa angturbinen vid bruket i Workington. Bruket

tvingades anvanda naturgas for ang- och varmeproduktionen.

Andelen egentillverkad
fornybar elenergi okade
till 52 procent.

Tillkomsten av Varsvik vindkraftspark och hdg vattenkraftsproduktion
okade den fornybara elproduktionen under éret.

ANVANDNING AV FOSSILA BRANSLEN
(basér 2005), %

ANDEL EGEN FORNYBAR ELPRODUKTION
RELATIVT HOLMENS ELANVANDNING

(basér 2005), %
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MILJOTILLSTAND FOR CERTIFIERINGAR FOR LEDNINGSSYSTEM
KONCERNENS PRODUKTIONS-
ANLAGGNINGAR PRODUKTIONSANLAGGNINGAR' 2 MILJO ENERGI  KVALITET ARBETSMILJO
lggesunds bruk® 2001 2005 1990 2016%
lggesunds bruk? 2013 Workingtons bruk 2003 2015 1990 2005
Workingtons bruk? 2002 Hallsta pappersbruk 2001 2005 1993 2012
Hallsta pappersbruk® 2000 Bravikens pappersbruk 1999 2006 1996 2015
Bravikens pappersoruk 2002 Holmen Paper Madrid 2002 2009 2000 2016°
Holmen Paper Madrid? 2006 lggesunds ségverk® 1999 2006 1997 2016%
lggesunds sagverk? 2014 Bravikens sagverk® 2011 2011 2011 2016%
Bravikens ségverk® 2010 1) Certifikat finns pa Holmens webbplats — www. holmen.com/certifikat

2) Milj6/1SO 14001:2004, Energi/ISO 50001:2011, Kvalitet/ISO 9001:2008, Arbetsmiljé/OHSAS 18001:2007. Artalen i tabellen
anger det ar d certifikatet forsta gangen utfardades. Certifieringarna innebar att det finns rutiner for planering, genomféran-
de, uppfdljning samt atgérder for stindiga forbattringar i arbetet med de olika ledningssystemen.

3) Holmen Skogs verksamhet ar certifierad enligt miljdledningssystemet ISO 14001.:2004. Vidare har Holmen Skog certifiering
enligt kriterier utférdade av PEFC™ respektive FSC®. Holmen Skog har ocksé en sparbarhetscertifiering (FSC® Controlled
Wood) vilket innebr en forsakran om att dven icke certifierat virke kommer fran kontrollerade Kéllor. Samtliga anldggningar
som anvénder virkesravara har sparbarhetscertifikat.

4) Certifieringarna inkluderar produktionsenheten i Strémsbruk och verksamheten vid Skérnés Terminal.

5) Certifikaten utférdas under forsta halvéret 2016.

1) Miljébalken. Utdver detta bedrivs anmélningspliktig
verksamhet vid produktionsenheten i Stromsbruk.
Hamnverksamheten (Skémés Terminal) i anslutning till
lggesunds bruk har sedan 1999 miljctillstand enligt
Miljébalken. Ansckan om nytt miljétilistand gérs 2016
for lggesunds bruk (produktionsékning). Verksam-
heterna vid produktionsenheten Strémsbruk samt den
vid Skarnés Terminal inkluderas i denna ansokan.

2) Tillstand enligt IPPC.

3) Mifiskyddslagen. 6) Certifikaten 4r gemensamma for de bada sagverken fran och med 2011.
4) Mijdbaken.
limpliga for uppforande av vindkraftverk for Deras sammanlagda andel av koncernens netto- tionsokning vid Iggesunds bruk. Ansékan in-
produktion av férnybar el. Mot bakgrund av omsittning var 19 procent under 2015. kluderar d& ocksa verksamheten i Stromsbruk
den situation som idag rader pa elmarknaden 2013 borjade EU:s industriutslappsdirektiv samt hamnverksamheten vid Skarnds Terminal.
for denna typ av elproduktion finns inte de eko- (IED, Industrial Emissions Directive) att gilla. Produktionen av elkraft vid Holmens hel-
nomiska forutsittningarna for byggande av Den nya lagstiftningen innebir skirpningar i och deldgda vattenkraftverk har tillstind for
vindkraft i den utstriackning som forutsags for kraven att anvdnda bista tillgingliga teknik. vattenverksamhet. Vattenverksamhetsutred-
ettantal ar sedan. Holmen har utrett i vilken mén verksamheterna ningen (SOU 2014:35) har foreslagit ett system
vid massa-, pappers- och kartongbruken maste som ska mojliggora provning av dammar och
TILLSTANDSPLIKTIG verksamhet bedrevs vid anpassas for att senast till oktober 2018 klara vattenkraftverk i syfte att minska vattenkraf-
arsskiftet 2015/2016 vid sju anliggningar. Till- de skirpta utsldappsvillkoren. Brukens miljosta-  tens miljopaverkan och sikerstilla dess centra-
stdnden anger bland annat villkor for tillten tus ar god och alla bruk, utom det i Working- la roll for elforsorjningen. Bland annat foreslés
produktionsvolym samt tillatna utslapp till luft ton, klarar redan idag till 6vervigande del de att samtliga vattenkraftverk i Sverige som inte
och vatten. Fem av anldggningarna dr beldgna i nya kraven. For bruket i Workington pagar ut- har en vattendom ska genomga miljoprévning.
Sverige med en forsiljning motsvarande 60 pro- redningar om vilka insatser som krivs for att Vilka ekonomiska konsekvenser detta skulle
cent av koncernens nettoomséttning. De tva klara villkoren for utsldpp av processvatten. kunna medfora for Holmen gar idag inte att
terstdende anliggningarna finns i Under 2016 kommer en ansokan om nytt bedoma.
Workington i England och Madrid i Spanien. miljotillstdnd att limnas in gillande produk- Under 2015 erholl Holmen Energi det sista
_“__‘
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nodvindiga tillstdndet for etablering av 69
vindkraftverk pd Holmens marker utanfor
Ornskoldsvik. Pa grund av ridande marknads-
situation bedoms dock inte uppforandet av
vindkraftverken vara lonsam.

Tillstdndsprocesser for vindkraftverk pagick
under 2015 dven pa olika omrdden pa Holmens
marker i Visterbottens lan.

Miljomyndigheterna avslog i slutet av 2015
en ansokan om uppforande av vindkraftverk
vid bruket i Workington. Utsikterna att 4 till
stand en 6verprovning bedomdes som sma.
Samtidigt har mojligheterna att fa lonsamhet i
vindkraft radikalt férsdmrats pa grund av be-
slut i den brittiska regeringen. Detta samman-
taget gor att projektet lagts ned.

UTSLAPPSRATTER OCH ELCERTIFIKAT. Holmen
har genom investeringarna i biobaserad energi-
produktion vid flera anldggningar kunnat
minska behovet av fossila brianslen i betydande
omfatting. Som ett resultat av detta har kon-
cernen kunnat sélja tilldelade utsldppsritter
for koldioxid inom ramen for EU:s utslapps-
handel. Holmen har tilldelats utslappsratter for
handelsperioden fram till och med 2020.
Koncernen har producerat fornybar el under
manga dr, och handeln med elcertifikat har
medfort intikter. I England maste eldistribu-
torer uppfylla en kvot av férnybar el medan
producenter av fornybar el erhaller grona certi-
fikat, Renewables Obligation Certificates
(ROC:s), i proportion till midngd genererad el.
Biobrinslepannan vid bruket i Workington er-
holl under 2015 sadana certifikat vilka sdldes.

OVERSKRIDANDEN OCH KLAGOMAL. Miljéan-
svariga inom respektive verksamhet hanterar
inkomna klagomal samt de incidenter som in-

traffar. Under dret forekom ett antal 6verskri-
danden av villkorsvirden samt klagomaél och
incidenter i de industriella och skogliga verk-
samheterna. Klagomal riktas oftast direket till
bruken, till exempel av nirboende till dessa.
Antalet industriella incidenter som rapportera-
des av bruken till tillsynsmyndigheterna var
knappt 30 stycken under dret. Avvikelserna var
inte av visentligt slag vad giller miljopaverkan
eller resultatpaverkan. Dessa drenden om-
hindertogs med hjilp av korrigerande atgéarder
inom verksamheternas miljoledningssystem. [
slutet av aret intrdffade en brand vid Hallsta
pappersbruk. Nagon miljépaverkan kunde inte
noteras. Branden orsakade ett produktions-
stopp. Intaktsbortfall ticks av forsdkring, med
undantag for sjilvrisk om 30 Mkr.

Hallbarhet i omvériden

GLOBAL TILLVAXT. I september 2015 antog
FN:s medlemslinder 17 globala mal for att
uppnd en ekonomisk, social och hallbar uveck-
ling i vérlden. Till mélen finns delmal med am-
bitionen att fa ett slut pa extrem fattigdom,
skapa jamstalldhet och atgiarda klimatf6érand-
ringen. Det finns flera miljorelaterade mal,
bland annat avseende hallbart brukade skogar,
resurseffektiv vattenanvindning, klimat och
fornybar energi. Holmen ér verksamt och arbe-
tar aktivt inom dessa omraden.

KLIMATFORHANDLINGARNA i december 2015 i
Paris ledde fram till att virldens ledare antog
ett globalt klimatavtal. Det 6vergripande malet
ar att den globala uppvirmningen ska hallas en
bra bit under tvd grader och helst ska begrin-
sas till 1,5 grader genom minskade utsliapp av
vixthusgaser. Av klimatavtalet framgdr att at-
girder ska vidtas for att bevara och forbittra

formdgan att ta upp och behalla vaxthusgaser.
Skogarnas betydelse lyfts specifikt fram i detta
sammanhang. Holmen bedriver ett ldngsiktigt
héllbart skogsbruk med upplagring av koldi-
oxid i skogarna och dess produkter, frimst d&
i sdgade travaror. Holmen kommer darfor
langsiktigt att vara en viktig aktor for att det
globala klimatavtalets mél ska kunna nas.

MILJOMAL | EU. M4l har faststillts inom EU om
att minska utsldppen av fossil koldioxid och
att spara energi inom unionen. I borjan av
2015 lanserade EU-kommissionen en strategi
om en energiunion som ska ta ett samlat grepp
om energifrdgorna. Som ett led i detta arbete
enades EU:s ledare om maltal f6r klimat och
energi. Omriknade till den foretagssektor dar
Holmen ingér ska utslippen av koldioxid
minska med 43 procent till 2030 (basir 2005).
Den fornybara energins andel av energikon-
sumtionen ska oka till 27 procent inom samma
tidsrymd. Holmen ser positivt pa EU:s atgards-
program och mal. Koncernens ambitioner pa
klimat- och energiomradet gar dock liangre.

NATIONELLA MILJOMAL. Det svenska miljo-
malssystemet bestdr av 16 miljomal inom om-
raden sasom klimat, luftféroreningar och biolo-
gisk méngfald. Sveriges niringsliv vintas bidra
med atgirder som visar att systematiskt miljo-
arbete dr 1onsamt for bade samhallet och fore-
tagen. Under de gdngna dren har flera miljo-
relaterade utredningar och dtgirder genomforts
inom koncernen som p4 olika sétt bidrar till att
miljomalen kan nds. Holmens dtgiarder och
resultaten av dessa redovisas pd nista sida i
relation till ett urval av Sveriges miljomal.
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VERKSAMHET / MILJO

NATIONELLA MILJOMAL OCH HOLMENS MILJOARBETE

BEGRANSAD KLIMATPAVERKAN

e Baserat p tillvixtdata frdn de fem senaste &ren beréknas att cirka 85
procent av tillvéxten i Holmens skogar arligen skordas och anvénds for
produkter. For 2015 innebar detta att knappt 500 000 ton koldioxid bands
in i lagerokningen.

e Investeringen i en ny sodapanna vid kartongbruket i Ilggesund har minskat
utslappen av klimatpaverkande fossil koldioxid i vasentlig omfattning.
Utslappen minskade med cirka 50 procent mellan &ren 2013 och
2015. Mélet &r att bli sjalvforsorjande pa varme och elekiricitet. Som ett
resultat av de omfattande energiinvesteringarna 2013 &r kartongbruket i
Workington biobransledrivet och sjalvforsorjande pa elektricitet. Dessutom
distribueras fossilfri elektricitet till ndrsamhéllet.

o Viid Hallsta pappersbruk har det under de senaste tva &ren genom-
forts stora satsningar pa energieffektivisering, frimst genom uttkad
varmeatervinning frén massatillverkning och pappersmaskiner. Barken
som tidigare anvandes som bransle pa bruket saljs nu for fossilfri energi-
produktion. Under 2015 upphdrde utsldppen av fossil koldioxid i det
narmaste helt fran bruket.

e Vid Bravikens pappersbruk har oljeforbrukningen minskat genom
utvecklad korstrategi for brukets angsystem, okad verkningsgrad for
fastbranslepannan samt 6kad angatervinning fran produktionen av
termomekanisk massa. Utsldppen av fossil koldioxid har med dessa
atgarder minskat med drygt 50 procent mellan aren 2013 och 2015.

* 99 procent av biprodukterna och avfallet som uppstod i verksamheterna
under 2015 omhandertogs och anvandes for olika andamél. Drygt
70 procent utgjordes av biobrénslebaserat material och anvéndes for
energiproduktion i de egna anldggningarna eller avyttrades fér fossilfri
energiproduktion. Resterande knappa 30 procent anvandes fér andra
andamal sasom anldggningsmaterial eller for tillverkning av jordprodukter.

FRISK LUFT

e | och med de investeringar som under senare &r gjorts vid lggesunds
bruk gallande ny sodapanna och ett system for destruktion av sé kallade
svaggaser har utslappen till luft av svavel, kvaveoxider och stoft fran
atervinningsprocessen minskat med cirka 70, 10 respektive 50 procent
mellan &ren 2013 och 2015.

o Viid bruket i Madrid pabdrjades en forandring av energiproduktionen
2014 i och med en dvergang till en ny energipanna. Detta har lett till

att utslappen av forsurande kvaveoxider minskat med cirka 90 procent
mellan &ren 2013 och 2015, fran 640 ton till knappt 60 ton.

GIFTFRI MILJO

o | samrad med miliémyndigheterna genomfors utredningar av fororenade
nedlagda industriplatser dér Holmen varit verksamt. Under 2015 pégick
utredningar i olika stadier gdllande sagverken i Stocka, Lannaholm och
Yxviken, sulfitfabrikerna i Stromsbruk, Domsjé och Loddby, tréslipe-
riet i Bured samt en ytbehandlingsanlaggning i lggesund. Under aret
avslutades efterbehandlingsarbetet vid tvd avfallsupplag i Halsingland.
Atgarder for att efterbehandla den tidigare industriplatsen for sagverket
Hastaholmen pabdrjades under &ret och kommer att vara avslutade
under forsta halvaret 2016.

MYLLRANDE VATMARKER - LEVANDE SKOGAR — ETT RIKT

VAXT- OCH DJURLIV

 Holmen Skog har sedan 10 ar ett samarbete med Svensk Vatmarksfond.
Sedan samarbetet inleddes har ett 40-tal vatmarker anlagts.

e Holmen Skog arbetar aktivt med att avsétta delar av den produktiva
skogsmarksarealen med syftet att gynna, forstérka och nyskapa
naturvarden. Under 2015 utbildades egen personal och entreprencrer i
skogsbrukets malbilder for god miljdhansyn.

© 2014 ingick Holmen ett avtal med Naturvardsverket om att sélja nédra
10 000 hektar skog med hdga naturvérden for reservatsbildning. | utoyte
erbjods Holmen att kdpa cirka 18 000 hektar skogsmark till motsvaran-
de vérde. Under 2015 fortskred arbetet med markaffaren som praktiskt
innebar féltkontroller, genomgang av nyttjanderétter och uppréttande av
naturvardsavtal.

LEVANDE SJOAR OCH VATTENDRAG

e | Holmens skogar finns sjoar, backar och andra vattenrika miljéer som
alla &r kénsliga ekosystem med ett rikt djurliv. Skogens vatten ar ett
prioriterat omrade for Holmen. Under de senaste fem aren har Holmen
Skog i skogshilvagnatet inventerat mer dn 1000 vagtrummor som kan
utgdra vandringshinder fér fisk och andra vattenlevande organismer. Av
dessa var cirka 170 stycken i behov av renovering. Under 2015 gjordes
renoveringsarbetet klart.
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MEDARBETARE

Holmens gemensamma varderingar mod, engagemang och ansvar syftar till att skapa en kultur
ddr viljan till utveckling ar drivande. Forvantningarna pa vad organisation och medarbetare ska
uppna tydliggérs genom en malstyrningsprocess dar framgangsfaktorer identifieras och utveck-

lingen f0ljs upp via nyckeltal.

HALSA OCH SAKERHET. Holmen har haft en bra
trend under senare 4r med minskande antal olycks-
fall. Trenden bréts dessvirre under 20135. Utfallet blev
8,8 arbetsolycksfall per 1 miljon arbetade timmar
(2014: 6,5). Till utgdngen av 2016 dr delmalet fast-
stallt till hogst 4,0 (basar 2012: 11,6).

Malet dr att uppna en skadefri verksamhet for de
anstillda genom att erbjuda en sund, inspirerande och
siaker arbetsmiljo utifrdn fysiska, psykologiska och
sociala aspekter. Siakrare arbetsmiljoer ligger stindigt
hogt pa dagordningen och f6ljs kontinuerligt upp pa
ledningsniva. Under 2015 genomfordes ett omfattan-
de arbete vilket innebar att samtliga produktionsan-
liggningar under forsta halvaret 2016 kommer att ha
certifierade ledningssystem for arbetsmiljéarbetet en-
ligt OHSAS 18001. Certifieringarna innebr att kon-
cernen bedriver ett gemensamt systematiskt arbets-
miljoarbete. Under de kommande tva dren kommer
arbetet att inriktas pa sikerhetsbeteende, gemen-
samma regler och erfarenhetsutbyte.

Sjukfranvaron under 2015 var 4,2 procent vilket
ar ndgot hogre dn branschen. Langtidsfranvaron
(6ver 60 dagar) ligger pa 1,8 procent. Friskhetsin-
dex dr ett matt pd andel av medarbetarna som inte
haft nadgon sjukdag under aret. For 2015 blev utfal-
let 48 procent vilket ar i paritet med de senaste aren.

MALSTYRNING. Under 20135 etablerades en gemen-
sam mélstyrningsprocess inom koncernen. Utifrdn
affarsomradets strategi har alla delar av verksamhe-
ten formulerat sina mdl, kritiska framgangsfaktorer
och nyckeltal. Genom ett enkelt verktyg for konti-
nuerlig uppfoljning sikerstills att verksamheten gor
korrekta prioriteringar for att nd uppsatta mal.

Under aret har alltfler av koncernens medarbeta-
re involverats i processen och mdlstyrning blir dar-
med en naturlig del i det dagliga arbetet.

Holmens virderingar mod, engagemang och
ansvar utgor tillsammans med uppforandekoden en
bas for hur medarbetare ska agera och hur ledarska-
pet utformas. Virderingarna bidrar till att skapa en
dynamisk och utvecklingsorienterad organisation
ddr medarbetarna kanner delaktighet och stolthet.

FORANDRINGSARBETE. Flera affarsomrdden var un-
der aret foremal for organisatorisk 6versyn. Holmen
Paper har fordndrat siljorganisationen sd att den nu
ar anpassad till den strategiska satsningen pa special-
papper. Holmen Skog har genomfort en omfattande
organisationsforandring for okad effektivitet och
minskade kostnader.

Vid Iggesunds bruk startade under 2015 ett tre-
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arigt program for organisationsutveckling i syfte att
starka brukets konkurrenskraft. Programmet ut-
vecklar arbetskultur och arbetssitt med fokus pa le-
darskap, medarbetarskap, mélstyrning och effektiva
team. Samtidigt har en ny organisationsstruktur im-
plementerats vid bruket. Den medfér en gradvis re-
duktion av personalstyrkan fram till 2017 genom
naturlig avgang.

For att vid neddragningar kunna erbjuda medar-
betare stod, savil ekonomiskt som till nytt arbete,
ar Holmen ansluten till Trygghetsfonden TSL.

Produktiviteten, det vill siga produktionen per
anstélld och ar, har 6kat under flera ar samtidigt som
antalet anstillda i koncernen fortsitter att minska (se
diagram). Detta ir en foljd av organisatoriska for-
andringar, investeringar samt effektivare arbetsruti-
ner och processer. Under 20135 var produktiviteten
lagre till foljd av underhaélls- och ombyggnadsstopp.

KOMPETENSUTVECKLING och kompetensférsorjning
dr avgorande for att kunna mota de forandringar
som sker inom branschen. For att sikerstilla en god
utveckling av ledarskapet bedriver Holmen interna
ledarskapsprogram for chefer pa alla nivéer. Ut-
vecklingsprogram finns dven for specialister som
inte har direkt understillda men som arbetar med
forandringsledning.

JAMSTALLDHET OCH MANGFALD. Mojligheterna att
utvecklas i arbetet ska vara rittvisa och likvirdiga
oavsett kon, etnicitet, religion, dlder, funktions-
hinder, sexuell liggning, nationalitet, politiskt asikt,
fackforeningstillhorighet, social bakgrund, hilso-
status eller familjeansvar. Diskriminering och tra-
kasserier pa arbetsplatsen far inte forekomma.
Skogsindustrin ar traditionellt en mansdomine-
rad bransch. Under de senaste aren har andelen
kvinnliga chefer i koncernen 6kat och nu ir var
femte chef inom foretaget kvinna. Holmen ar av
uppfattningen att blandade grupper presterar
mycket bra och stirker Holmen som féretag.

FACKLIG SAMVERKAN. Ett fortroendefullt samarbete
med de fackliga organisationerna ir av stor betydelse
och bidrar till att féora Holmen framat. Facklig sam-
verkan sker i Holmen European Works Council samt
i samradsgrupper pa olika nivder i féretaget. [ kon-
cernens styrelse representeras foretagets anstillda av
tre ordinarie ledamoter och tre suppleanter. I syfte att
effektivisera det fackliga arbetet har en partssamman-
satt arbetsgrupp under dret arbetat med att ta fram
ett nytt koncernovergripande samverkansavtal.



UPPFORANDEKOD OCH POLICYER

FN:s Global Gompact, International Labour
Organizations (ILO:s) atta karnkonventioner och
OECD:s riktlinjer for multinationella foretag ligger till
grund for Holmens uppforandekod. Koden, vilken
undertecknats av koncernens VD, ger végledning i
det dagliga arbetet och klargdr vilka férvantningar
som finns pa de som arbetar inom Holmen. Samt-
liga befattningshavare kommer att ges en utbildning
om koden.

Under 2015 har koncernens policyer och riktlinjer
varit foremal for Gversyn. Bland dessa finns en
antagen affdrsetikpolicy med tillhérande riktlinjer
som bland annat behandlar antikorruption och
konkurrensfragor. Specifik utbildning om affarsetik-

policyn sker till identifierade grupper som bedéms
kunna komma i kontakt med otilldtna beteenden, till
exempel sélj- och inkdpsfunktioner.

Medarbetare i Holmen som vill framfora misstanke
om Overtradelser av uppférandekoden kan framféra
detta till ndrmaste chef. Oegentligheter som obser-
veras kan dven rapporteras av savdl medarbetare
som externa intressenter via en sé kallad whistle-
blower-funktion. Denna funktion kompletterades
under 2015 med regler ddr det gors tydligt vilka
typer av drenden som kan anmélas. Samtidigt for-
starktes regelverket kring &rendehanteringen dar
en bolagsjurist och miljo- och hallbarhetschefen tar
emot drendena och gor en granskning av dessa.

VERKSAMHET / MEDARBETARE

0,3

h MEDELANTAL

ANSTALLDA/
affarsomrade, %

Totalt: 3 315

@ Iggesund Paperboard 1432

Holmen Paper 1150

@ Holmen Timber 213

Holmen Skog 384

Holmen Energi 1

Koncerngemensamt 125
ARBETSOLYCKSFALL

med mer &n 8 timmars franvaro,
antal per miljon arbetade timmar

20

5
O l
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PRODUKTIVITET
Produktion/anstalld och ar

Ton m3
1200 4000
W e 3000
600 2000
300 1000
0 0

1 1213 14 15

@ Iggesund Paperboard (ton)
® Holmen Paper (ton)
Holmen Timber (m?)
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VERKSAMHET / SAMHALLE OCH INTRESSENTER

SAMHALLE OCH INTRESSENTER

Holmen har identifierat sina intressenter utifrdn den verksamhet som bedrivs, hur den paverkar
omvarlden, samt vilka aktorer som péverkar foretaget. Dialogen med intressenterna skapar moj-
ligheter for Holmen att kunna identifiera styrkor och svagheter och utveckla hallbarhetsarbetet.

INTRESSENTER
UTIFRAN VERKSAMHET

MEDARBETARE

KUNDER
LEVERANTORER
NARBOENDE
AGARE
FINANSIARER
MYNDIGHETER

FRAMTIDA ANSTALLDA
FRAMTIDA KUNDER
ANALYTIKER
BESLUTSFATTARE
MEDIA

@ Holmen

Intressenter som &r en del
i den dagliga verksamheten

Intressenter som &r viktiga
i ett langsiktigt perspektiv

SAMHALLSNYTTA. Investeringar och satsningar pa
forskning och utveckling, liksom samarbeten och
dialog med foretag, organisationer, skolor och myn-
digheter, ger positiva effekter savil lokalt som i
samhillet i stort.

Holmens verksamhet bidrar ocksa till arbetstill-
fallen hos entreprenorer, leverantorer och olika sam-
hallsfunktioner. Detta gynnar samhillsekonomin.

Genom att skota om och tillgdngliggora kon-
cernens skogar och sjoar for rekreation och frilufts-
liv skapar Holmen forutsittningar for manniskors
forbattrade livskvalitet och vilbefinnande. Sist men
inte minst bidrar Holmens verksamhet som helhet
till samhillsnytta genom positiv paverkan pa klima-
tet, hallbart resursutnyttjande och biologisk méang-

fald.

MEDARBETARNA ir nyckeln till framgangsrikt och
langsiktigt hdllbart foretagande. Holmen ldgger stor
vikt vid att virna om medarbetares sikerhet, dele-
gera ansvar och stimulera viljan till personlig och
kompetensmissig utveckling med foretagets varde-
ringar som grund. Koncernen arbetar systematiskt
med att ge medarbetarna mojlighet att paverka och
utveckla verksamheten genom l6pande feedback
och dialog mellan chef och medarbetare. Arbets-
tagarrepresentanter har plats i koncernens styrelse.
De prioriterade fragorna ar halsa och sikerhet,
ledarskap och malstyrning.

WHISTLEBLOWER-FUNKTION. For att medarbetare
och andra intressenter ska kunna agera vid miss-
tanke om missférhallanden inom Holmen finns en
whistleblower-funktion. Regelverket kring denna
funktion fortydligades under dret. Under 2015 gjor-
des en anmilan avseende tveksamheter hos en av
Holmen Skog anlitad entreprenor. D4 drendet redan
var omhindertaget ledde anmilan inte till ndgon
sarskild utredning.

KUNDER OCH AFFARSPARTNERS stiller hoga krav
pa produkter och tjdnster, god affirssed och tydliga
héllbarhetsprinciper. Koncernens produktion sker
inom Europa och hit gar ocksd drygt 85 procent av
leveranserna. Ovrig export gar i huvudsak till USA,
Nordafrika, Mellanostern och linder i Asien.

En ny affirsetikpolicy med tillhorande riktlinjer
togs fram under 2015. Den ger tydlig vigledning
om hur god affarssed uppritthalls i relationen med
externa kontakter pd de olika marknaderna.

I samband med en affirsforbindelse vill kunder
sakerstélla att Holmen bedriver ett sdkert och ambi-
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tiost hallbarhetsarbete. Att fragor om héllbart
skogsbruk, sparbarhet i virkesférsorjningen och
produkternas klimatpéaverkan blivit en sjalvklar del
av affirssamtalen dr en utveckling som Holmen vil-
komnar. Holmen utokar sin nirvaro till allt fler ldn-
der vilket medfor att kundservice och relations-
byggandet 6kar i motsvarande grad. Ett viktigt
verktyg i kunddialogen utgors av undersokningar
om kundnéjdhet.

Under 2015 genomforde Iggesund Paperboard en
intervjuundersokning gillande produktutveckling.
Ett 50-tal konverterare och tryckare tillfragades.
Det framkom att 90 procent av de tillfrigade anser
att hallbarhetsfragor ir viktiga eller mycket viktiga
i affarsforbindelsen och 75 procent av de tillfragade
anser att betydelsen av hallbarhetsfragor kommer
att 6ka inom de narmaste fem dren. Viktigt for Igge-
sund Paperboard, som redan idag har en stark hall-
barhetsprofil, dr dven att 85 procent av intressen-
terna hivdade att hdllbarhetsfragor paverkar deras
val av forpackningslosningar. I det nirmaste alla
tillfragade framforde en 6nskan om att byta ut sina
¢j fornybara forpackningskomponenter till férny-
bara. Plast dr det material som de flesta intressen-
terna vill byta ut.

LEVERANTORER. Under 2014 paborjades imple-
menteringen av Holmens uppforandekod for leve-
rantorer. Det dr koncernens chef for strategiskt in-
kop samt miljo- och hallbarhetschefen som har an-
svaret for koden. Koncernens inkopsorganisation
har utbildats och leverantorskoden ingér i alla nya
leverantorskontrakt. Leverantorskoden innebar
okat fokus pa manskliga rittigheter och arbetsfor-
héllanden i leverantorsledet i syfte att sikerstilla
goda villkor for alla som arbetar i Holmens virde-
kedja. En riskbedomning gors dar leverantorer i
hogrisklander har storre krav pd sig att visa att de
lever upp till leverantdrskodens principer. Risk-
bedémningen gors med hjilp av verktyget Maple-
croft.

Under 2015 lanserade Holmen en uppforande-
kod framst riktad till medarbetare. I samband med
detta uppdaterades dven Holmens uppférandekod
for leverantorer med tillhorande sjalvutvirdering.
Holmen kommer att fokusera resurser till om-
radena dir riskerna bedoms vara som storst.

Vid arsskiftet 2015/2016 hade leverantorer mot-
svarande cirka 25 procent av koncernens inkops-
volym undertecknat och dirmed intygat att de fol-
jer leverantorskoden. Ett arbete pdgér med att kon-
trollera dessa.




Av de bedomningar som hittills gjorts har endast en
mindre avvikelse gillande féreningsfrihet noterats. I
detta fall har diskussionerna lett till att leverantéren
andrat i sina interna rutiner. Efterlevnaden av detta
kommer att f6ljas upp av ansvarig inkopare.

NY LAG | STORBRITANNIEN. UK Modern Slavery Act
inférdes under 2015. Den nya lagen innehdller krav
pa foretag verksamma i Storbritannien att redovisa
hur man arbetar med fragor om minskliga rittighe-
ter med fokus pa leverantorsledet. I sdvil Holmens
uppforandekod som motsvarande kod for leveran-
torer finns dessa frigor upptagna som visentliga
aspekter att utviardera och folja upp.

MYNDIGHETER. Flertalet av Holmens verksamheter
kraver miljotillstind. Genom 6ppenhet och trans-
parens skapar koncernen forutsittningar for god
insyn och fértroende for Holmens sitt att agera. I
samband med tillstdndsdrenden ges olika typer av
myndigheter samt allminhet, sisom niarboende till
bruken, mojlighet att framfora synpunkter.

AKTIEAGARE, INVESTERARE OCH ANALYTIKER.
Hallbarhetsfragor dr centrala i de utvarderingar
som gors av investerare och analytiker som efter-
stravar relationer med langsiktigt hillbara foretag.

Det kontinuerliga analysarbetet och dialogen med
olika intressentgrupper bidrar till virdefulla insikter
om hur arbetet kan utvecklas inom Holmen. Samti-
digt skapar detta ett behov fér Holmen att limna in-
formation om det héllbarhetsarbete som bedrivs.

Att Holmen har inkluderats i flera hallbarhets-
index kan betraktas som ett bevis f6r att Holmen
arbetar med héllbarhetsfragor pd ett bra stt.
Rapporteringen till FN:s Global Compact, CDP,
redovisning enligt GRI samt koncernens arsredo-
visning ir effektiva sitt att ge relevant underlag for
analys av Holmen.

VERKSAMHET / SAMHALLE OCH INTRESSENTER

CDP - CARBON DISCLOSURE PROJECT

HALLBARHETSINDEX

CDP:s Climate Program &r bendmningen pé ett
internationellt samarbete som 2015 represente-
rade 822 institutionella investerare med tillgang-
ar pa sammanlagt cirka 860 biljoner kronor. CDP
vill sporra foretag i varlden att minska sin paver-
kan pa klimatet och naturens resurser och arli-
gen rapportera utfallet av arbetet. Baserat pa in-
formation frén 5 500 bdrsnoterade foretag har
CDP byggt upp vérldens storsta databas med kli-
matuppgifter. Uppgifterna finns tillgéngliga for att
underlatta strategiska affdrs- och investerings-
beslut. Holmen har rapporterat till CDP Climate
Program sedan 2007.

CDP WATER PROGRAM. Under 2015 riktade
sig CDP till cirka 1 100 foretag i varlden med en
enkdt om risker och mojligheter med vatten-
anvandning. Holmen tillhdr den tredjedel som
besvarade enkéten.

CDP FOREST PROGRAM. Under 2015 riktade
sig CDP till cirka 850 foretag i vérlden med en
enkdt om risker och mojligheter med skogsskot-
sel sett ur ett klimatperspektiv. Holmen tillhor
den femtedel av foretag som besvarade enkéaten.

DRIVING SUSTAINABLE ECONOMIES

HOLMENS VERKSAMHET 2015
fordelad pa intressenter baserat pa koncernens
resultatrékning

Mkr

Kunder Forséljning av papper,
kartong, trévaror, virke och el 17 216

Leverantorer Inkop av varor och tjanster

samt avskrivningar mm -14111
Anstdllda  Loner och sociala kostnader -2 335
Langivare  Réntor -90
Staten Skatter -120
Aktiedgare  Nettoresultat 559

Styrelsens forslag till

utdelning 882

FTSE4Good

www.ftse.com/ftse4good

Corporate

Responsibility |8

rated by ’
ekomresearch

www.oekom-research.com

NASDAQ oMx

OMX GES SUSTAINABILITY NORDIC

OMXSUSTAIN

www.indexes.nasdaqomx.com

FN:S GLOBAL COMPACT

WE SUPPORT

Holmen &r sedan 2007 en del av
FN:s Global Compact och dess
motsvarande nordiska natverk.
Koncernen rapporterar varje ar
sitt hallbarhetsarbete enligt de
tio principerna i Global Compact.
Principerna handlar om méansk-
liga réttigheter, sociala forhallan-
den, rétten att bilda fackforen-
ingar, miljdansvar och antikorrup-
tion. Holmens webbplats infor-
merar om hur koncernen uppfyl-
ler och arbetar enligt Global Com-
pacts principer.

FNs Global Compact 100 &r ett
globalt aktieindex som utvarde-
rar efterlevnaden av de tio hall-
barhetsprinciperna och kombine-
rar det med finansiella resultat.
De hundra foretag i varlden som
beddms vara bést pa att skapa
god avkastning genom ansvars-
fulla affarsmetoder ingér i index-
et. Holmen har haft GC100-status
2013-2015.
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—isknantering

Affarsomradena ansvarar for affarsverksamheten samt hanterar affarsmassiga risker sasom
kreditrisker gentemot koncernens kunder och fattar beslut gallande volym och prissattning med
malsdttning att uthalligt ge en bra avkastning pa investerat kapital. Koncernstab Ekonomi och
Finans hanterar koncernens finansiering och finansiella risker utifran en av styrelsen faststalld
finanspolicy som préglas av Iag riskniva. Syftet ar att minimera koncernens kapitalkostnad genom
andamalsenlig finansiering samt effektiv hantering och kontroll av koncernens finansiella risker.

PRIS OCH MARKNAD

Koncernen &r exponerad mot prisférdnd-
ringar pa dess produkter och visentliga
insatsvaror. Leveranserna paverkas av
fardndringar i efterfragan.

Holmens intdkter fran de produktinriktade
affirsomrddena kommer fran forsiljning av kar-
tong, tryckpapper och travaror. Forandringar i pri-
ser och leveranser beror till stor del pa utvecklingen
av marknaden i Europa. Den paverkas i sin tur av
flera faktorer, sdsom efterfradgan, produktionen

kopen till koncernens enheter samordnade centralt
och inkOpsarbetet dr organiserat i varugrupper med
ett antal utvalda leverantorer per grupp.

For att minska exponeringen mot forandringar
ielpriset anvinds fysiska leveransavtal med fast pris
vilka kompletteras med finansiella sikringar. Nettoin-
kopen av el uppgick under 2015 till 1 771 GWh varav
iSverige 1755 GWh. Koncernens bedomda nettof6r-
brukningen av el i Sverige ar prissikrad till 80-90 pro-
cent for 2016-2018, 40 procent for 2019-2020 och
25 procent f6r 2021. Resultatet av de finansiella elsik-

RESULTATKANSLIGHET bland europeiska producenter, forandringar av ringarna redovisas i resultatrikningen i takt med att
En procentenhets forandring import till, samt mojligheterna att med lonsamhet de forfaller och uppgick for 2015 till 6 (0) Mkr. Mark-
MKR LEVERANSER PRIS exportera fran, Europa. Holmen har begransade nadsvirdet pa utestiende finansiella sikringar upp-
PRODUKTER mojligheter att snabbt gora storre forandringar i gick per 2015-12-31 till -365 (-147) Mkr. Detta redo-
Kartong 30 83 produktutbud men anpassar sin produktinriktning visas i ovrigt totalresultat dd sikringsredovisning till-
Tryckpapper 19 60 mot de produkter och marknader som bedoms ha ldampas. Det egna kapitalet skulle med radande sik-
Travaror 3 13 bist langsiktig potential. Som grund for detta an- ringar paverkas med 6 Mkr vid en procentenhets
EGNA RAVAROR vinds tredriga verksamhetsplaner som arligen upp- okning av elpriset.
Virke egen skog 8 12 dateras av koncernen och ar féremal for grundlig For vissa pappers- och massaprodukter finns en
El egen 3 3 genomgdang med styrelsen. handel i finansiella kontrakt. Holmen har under
Holmen efterstravar en bred kundbas och ett aret inte handlat med nagra sddana kontrakt. For
utbud som stracker sig over flera olika produktom- Ovriga insatsvaror dr mojligheterna att prissikra
RESULTATKANSLIGHET raden. Denna strivan, i kombination med langvari- begrinsade.
En procentenhets forandring ga kundrelationer, minskar sirbarheten vid férand-
MKR KOSTNADER ringar i marknaden. Resultatkédnslighet
Virke* 25 Intdkterna fran de ravaruinriktade affirsomradena En procentenhets forandring i leveranser, pris och
El* 12 kommer frin forsdljning av virke och elkraft i Sve- kostnader bedoms paverka rorelseresultatet enligt
Kemikalier 11 rige. Leveranserna kan variera mellan dren men ar tabellen till vanster. Tabellen baseras pa 2015 ars
Returpapper 4 pé sikt forutsagbara. Prisutvecklingen dr beroende intidkter och kostnader.
Ovriga rorliga kostnader 8 av marknadsbalansen i Sverige for virke respektive Intjaningen under dret dr relativt jamn. De tyd-
Leveranskostnader 13 el. Virke och el dr samtidigt de tva storsta ravaru- ligaste sisongseffekterna ar liagre personalkostnader
Personal 23 kostnaderna for de produktinriktade affarsomrade- under tredje kvartalet och att elproduktionen vid
Ovriga fasta kostnader 14 na vilket gor att koncernen netto dr en kopare av vattenkraftverken normalt dr hogre under forsta

* Resultatkénsligheten i tabellen base-
ras pd koncernens bruttofdrbrukning
av virke och el. Med hénsyn tagen till
skdrd av egen skog samt produktion
av egen elkraft &r resultatkénslig-
heten netto for koncernen 13 Mkr
respektive 9 Mkr.

bade virke och el.

Dirutover utgor massa och varmeenergi bety-
dande insatsvaror vid produktion av tryckpapper
och kartong. Genom en vil integrerad produktions-
process produceras 96 procent av massan och sa
gott som all virmeenergi vid de egna bruken. An-
skaffningen av ravaror ar forstarkt genom integra-
tion bakat i forddlingskedjan via dgande av skog
och vattenkraftsproduktion. For vriga varor ir in-
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och fjirde kvartalet.



RISKHANTERING

VALUTA

Transaktionsexponering. En vdsentlig
del av forséljningsintéikterna &r i andra
valutor dn kostnaderna. For att minska
resultatpaverkan av forandrade valuta-
kurser sékras nettoflodet med valuta-
terminer.

Nettoflodet i euro, dollar och pund for de nér-
maste fyra manaderna sikras alltid. Det mot-
svarar normalt kundfordringar och utestadende
order. Styrelsen kan besluta att sikra floden for
en lingre period om det bedoms limpligt med
hénsyn till produkternas [6nsamhet, konkur-
renskraft och valutasituationen.

Omrékningsexponering. Det redovisade
resultatet paverkas av valutakursforand-
ringar nér de utldndska dotterbolagens
resultat rdknas om till svenska kronor.
Det egna kapitalet paverkas av valuta-
kursférandringar nér de utldndska
dotterbolagens tillgangar och skulder
omriéknas till svenska kronor.

Vid ingdngen av 2015 var flédena i euro fullt
siakrade f6r 2015 och for dollar och pund 4 ma-
nader. Resultatet av valutasikringar redovisas i
rorelseresultatet i takt med att den sidkrade pos-
ten redovisas och uppgick for 2015 till -73
(-116) Mkr. Sakring av bedémda nettofloden for
kommande perioder framgér av tabellen nedan.

Resultatkédnslighet

Beriknat utifran befintliga sikringar och
valutakurserna vid arsskiftet 2015/16 (euro
9,20 och dollar 8,4 samt pund 12,5) bedoms
valutan inte f& nigon effekt pa koncernens
rorelseresultat for 2016 jamfort med 2015.

Exponeringen som uppstar da utlindska
dotterbolags resultat omriknas till svenska
kronor sidkras normalt inte. Sakring av expone-
ringen som uppstar nir dotterbolagens till-
gangar och skulder omriknas till svenska kro-
nor (sd kallad equity-hedge) bedoms fran fall
till fall och gors med utgangspunkt fran kon-
cernmissigt viarde av nettotillgdngarna. Sik-
ring sker med lan i utlindsk valuta eller
valutaterminer.

En procentenhets forsvagning av kronan jim-
fort med arsskiftesnivan skulle paverka rorelse-
resultatet 2016 positivt med 35 Mkr jamfort
med 2015.

Utan hinsyn tagen till valutasikringar skulle
en procentenhets forsvagning av kronan gent-
emot andra valutor fa effekt pa rorelseresultatet
som framgér av tabellen nedan.

Valutaexponering som uppstar nar investe-
ringar betalas i utlindsk valuta separeras fran
dvrig transaktionsexponering. Normalt sikras
90-100 procent av valutaexponeringen for
storre investeringar.

RANTA

Foréndringar i marknadsréantan
paverkar finansieringskostnaden.

Rintebindningen pé koncernens finansiella till-
gangar och skulder dr normalt kort. Styrelsen
kan vilja att forldnga rantebindningen i syfte
att begrinsa effekten av en ranteuppgang.
Derivatinstrument i form av rinteswappar an-
vdnds for att styra rantebindningen utan att
underliggande lan fordndras. Nettoskuldens
rdntebindning och valutaférdelning framgar
av tabellen dir hinsyn tagits till derivat som
paverkar skuldernas valutaférdelning och
rantebindning.

Koncernens genomsnittliga uppldningsranta
uppgick under 2015 till 1,5 procent. Vid ars-
skiftet 2015/16 uppgick den genomsnittliga
upplaningskostnaden till 1,3 procent, baserat
pd aktuella marknadsrantor och befintlig rante-
bindning. En procentenhets 6kning av den

genomsnittliga marknadsrintan fran nivén vid
arsskiftet skulle paverka resultatet 2016 nega-
tivt med cirka 31 Mkr. I takt med att lan med
bunden rinta forfaller 6kar exponeringen mot
forandringar i marknadsrintor. Utan hiansyn
till rantebindning uppgér exponeringen mot en
procentenhets forandring i marknadsrantan till
48 Mkr berdknat utifrdn skuldens storlek per
2015-12-31. Marknadsvirdet for de derivat

som anvinds for att styra rantebindningen
uppgick per 2015-12-31 till -82 (-97) Mkr
vilket har redovisats i 6vrigt totalresultat da
siakringsredovisning tillimpas. Detta virde for-
vintas redovisas i resultatrikningen under 2016
och senare. Med radande rintesikringar skulle
det egna kapitalet pdverkas med 28 Mkr av en
procentenhets 6kning av marknadsrantorna.
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KREDITER

Kunder som inte kan fullgéra sina betalningsférpliktelser
ger upphov till kreditrisk.

Risken att koncernens kunder inte kommer att fullgora sina betalnings-
forpliktelser begransas genom kreditkontroll, interna kreditlimiter per
kund och genom att i vissa fall forsikra kundfordringar mot kreditfor-
luster. Kreditlimiter f6ljs upp lopande.

Per 2015-12-31 uppgick koncernens kundfordringar till 1 987 Mkr,
varav 42 (39) procent var forsikrade mot kreditforluster. Exponeringen
mot enskilda kunder dr begransad. Forsiljningen till de fem storsta kun-
derna utgjorde under 2015 sammanlagt 13 procent av koncernens totala
omsdttning. Under aret har kreditforluster pad kundfordringar i form av
avsittningar och nedskrivningar paverkat resultatet med -27 (-3) Mkr.
Totalt var per 2015-12-31 kundfordringar om 87 (83) Mkr forfallna till
betalning mer dn 30 dagar. Efter en individuell bedomning av samtliga
kundfordringar har avsittning for befarad kreditforlust om 38 Mkr
gjorts. Kreditkvaliteten pa de finansiella tillgdngar som varken har
forfallit eller dr nedskrivningsbara bedoms vara god.

Finansiella transaktioner ger upphov till kreditrisker
gentemot finansiella motparter.

For varje finansiell motpart faststills en maximal kredit- och settlement-
risk som f6ljs upp l6pande.

Per 2015-12-31 hade koncernen utestdende derivatkontrakt med ett
nominellt belopp om cirka 10 miljarder kronor och ett marknadsvirde
om netto -340 Mkr. Holmens totala kreditrisk i derivataffirer uppgick vid
arsskiftet till 640 Mkr. Berdkningen baseras pa loptid och historisk volatili-
tet for olika derivattyper. For 6vriga finansiella tillgdngar bedoms den
maximala kreditrisken motsvaras av nominellt belopp.

FINANSIERING

Koncernens exponering mot att inte kunna tillgodose
behovet av framtida kapitalanskaffning och refinansiera
férfallande I3n.

Holmens strategi anger att den finansiella stillningen ska vara stark for
att ha handlingsfrihet att fatta langsiktiga affarsmissiga beslut. Malet dr
att skuldsittningsgraden inte ska 6verstiga 0,5. Holmens finansiering be-
stir i huvudsak av obligationslan och foretagscertifikat. Risken att fram-
tida kapitalanskaffning blir svar eller dyr reduceras genom anviandande
av langsiktiga kontrakterade kreditl6ften och en god spridning pé skul-
dernas forfall. Finansieringsplaneringen hanteras genom prognoser 6ver
behovet for kommande ar baserat pd koncernens flerariga verksamhets-
plan, budget och resultatprognoser som uppdateras regelbundet.

Den finansiella nettoskulden minskade under aret med 1 108 Mkr och
uppgick per 2015-12-31 till 4 799 Mkr, fordelat pa finansiella skulder och
rantebdrande pensionsavsittningar 5 124 Mkr, likvida medel 221 Mkr
samt finansiella fordringar 104 Mkr. Under aret har ett obligationslan
emitterats om 300 Mkr med en 16ptid pa 3 r. Vidare har ett obligations-
lan i euro om cirka 300 Mkr dterbetalats. Per 2015-12-31 uppgick den
kortfristiga upplaningen till 2 698 Mkr. Koncernen har ett kontrakterat
kreditlofte om 400 MEUR (3 680 Mkr) med ett syndikat av nio banker.
Ijuni 2015 forlingdes kreditloftet med ett &r och forfaller i juni 2020.
Utover detta finns ett bilateralt kreditl6fte om 200 Mkr som l6per till
2017. Samtliga kreditloften var vid arsskiftet outnyttjade och ir tillgang-
liga att utnyttja under férutsittning att koncernens skuldsdttningsgrad
understiger 1,25. Vid drsskiftet var skuldsittningsgraden 0,23. Standard
& Poor’s langsiktiga kreditrating av Holmen dr BBB och den kortsiktiga
ratingen ar A-2. Holmens svenska certifikatprogram har ett rambelopp
pd 6 000 Mkr. Certifikat med l6ptider upp till ett ar kan utges i bade
kronor och euro. Holmens s kallade Medium Term Note Program, dir
obligationer kan utges, har ett rambelopp pa 6000 Mkr. Obligationer
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med loptider mellan ett och femton ar kan utges i bade kronor och euro.
Vid arsskiftet var 2 144 Mkr certifikat och 2 700 Mkr obligationer
utestaende.

FINANSIELLA SKULDER
Mkr
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® Finansiella skulder
) Kreditlsften

Férfallostruktur éver finansiella skulder och tillgangar
med odiskonterade belopp aterfinns i not 13 sid. 79.




ANLAGGNINGAR

Plétsliga och ofdrutsedda skadehéandelser sasom brander och
maskinhaverier kan skada anldggningar samt orsaka skador
pa varor under transport.

Malsittningen dr att pa ett bra och kostnadseffektivt sitt skydda anstill-
da, miljo, tillgangar och verksamheter, men ocksa att skapa en stindigt
okad delaktighet i det férebyggande arbetet. Genom skadeforebyggande
atgirder, gott underhall, utbildning, framf6rhallning i fornyelse av anligg-
ningar och goda administrativa rutiner minimeras riskerna. Riskbedom-
ningar gors av riskingenjorer med anknytning till férsikringsbolag,
fristdende konsulter och som egenkontroll.

Holmen forsikrar sina anldggningar till dteranskaffningsvirde mot

i

egendoms- och avbrottsskador. Den egna risken varierar mellan olika
anldggningar men uppgar som mest till 30 Mkr f6r en enskild skada. I
november 2015 stoppades produktionen vid Hallstas tva pappersmaski-
ner till foljd av brand i massafabriken. Produktionen pd PM12 kunde ater-
startas efter tolv dagar medan produktionen pd PM11 vintas kunna ater-
startas i mars 2016. Intiktsbortfall under stoppet och kostnader for ater-
uppbyggnad ticks av férsikringen med undantag for sjilvrisk om 30 Mkr.
Koncernens skogsinnehav forsakras inte. Arealerna ar spridda 6ver
stora delar av landet och risken for omfattande samtidiga skador har inte
bedémts motivera den kostnad det skulle innebira att forsidkra skogsinne-
havet. Koncernen har ansvarsforsidkring som dven omfattar plotslig och
oférutsedd miljoskada som drabbar ”tredje man”™.
m
| |

MILJO

ARBETSMILJO

Miljopaverkan sker huvudsakligen genom utslipp till luft och vatten

samt uppkomst av buller och avfall. Risk foreligger for 6verskridanden

av de av miljomyndigheterna meddelade villkoren for verksamheterna.

Deponier och nedlagda verksamheter kan medfora kostnader for ater-

stillande av miljon. Holmens miljo- och energipolicy anger hur miljo-

arbetet ska organiseras och bedrivas. Vid storningar ska milj6 prioriteras

framfor produktion. Vid savil pdgdende som avslutade verksamheter ska

miljopdverkan vara acceptabel fér manniskor och miljo. Skogsbruket

ska skotas under iakttagande av storsta mojliga miljohansyn. Nedan ges

exempel pd hur Holmen l6pande arbetar for att forebygga och hantera

olika typer av miljorelaterade risker:

e Egenkontroll av utslappsvillkor beslutade av miljéomyndigheter

¢ Egenkontroll av vattenomrdden utanfor bruken

e Egenkontroll av kemikalie- och avfallshanteringen

® Myndighetskontroll gillande skydd for allvarliga kemikalieolyckor

e Miljoriskanalyser

® Myndighetskontroll och besiktningar

® Rapportering till myndigheter

¢ Koncernovergripande klimat- och energimal

e Certifierade miljo- och energiledningssystem med miljo- och energimal

® Miljocertifiering och sparbarhetscertifiering enligt PEFC™ respektive
FSC®

® Motverka skador pa skog orsakade av vider, insekter, svamp och ilg

e Extern kontroll av de certifierade ledningssystemen

¢ Egenkontroll av kraftindustrins riktlinjer for dammsikerhet

e Undersokningar och efterbehandlingsdtgirder vid nedlagda industrier i
samrad med miljomyndigheter.

Hilsa och sikerhet idr en prioriterad friga for Holmen och dess med-
arbetare. Koncernens arbetsmiljopolicy anger principerna for hur sikra
arbetsforhallanden ska uppnas. Nedan ges exempel pa hur Holmen
lopande arbetar for att forebygga och hantera arbetsmiljorelaterade
risker:

o Certifierade ledningssystem for arbetsmiljoarbetet

o Koncernovergripande mal for arbetsolyckor

e Extern kontroll av de certifierade ledningssystemen

® Myndighetskontroll gillande skydd for allvarliga kemikalieolyckor

® Rapportering till myndigheter

e Rapportering och uppféljning av tillbud och olyckor

e Riskbedomning av entreprendrsarbeten.

\
.
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| SOLAGSSTIRNNG /BOGSSTRWIGSIAPOT
Solagsstyming

Holmen AB ar ett publikt svenskt aktiebolag som sedan 1936 ar noterat Qé Stockholmsborsen,
Nasdaq Stockholm. Att uppratta bolagsstyrningsrapport ar ett krav enligt Arsredovisningslagen.
Denna bolagsstyrningsrapport foljer de regler och anvisningar som fastslds i Svensk kod for

bolagsstyrning.

Aktiedgarna

HOLMEN AB hade 28 176 aktiedgare vid drsskiftet. Pri-
vatpersoner med svenskt medborgarskap utgjorde
den storsta dgarkategorin med 25 768 dgare, vilket
motsvarar 91,2 procent av det totala antalet dgare.
Den storsta dgaren, med 61,6 procent av rosterna och
32,9 procent av kapitalet, var vid drsskiftet L E Lund-
bergforetagen, vilket innebar att ett koncernforhallan-
de rader mellan LE Lundbergforetagen AB (org. nr.
556056-8817), med siite i Stockholm, och Holmen.
Kempestiftelsernas innehav av Holmen-aktier upp-
gick vid samma tidpunkt till 17,0 procent av rosterna
och 7,0 procent av kapitalet. Ovriga enskilda aktie-
dgares innehav understeg 10 procent av rosterna. Per-
sonalen har inget innehav av Holmen-aktier via pen-
sionsstiftelse eller liknande. Nagon begriansning av
hur ménga roster varje aktieigare kan avge vid ars-
stimman finns inte. Mer information om aktien och
agarstrukturen finns pa sid. 53-55.

Bolagsstamma

KALLELSE TILL ARSSTAMMA utfirdas tidigast sex och
senast fyra veckor fore beslutat datum. Kallelsen
innehéller: a) information om anmélan och om ritt-
en att rosta och delta pa stimman, b) numrerad dag-
ordning med de drenden som ska behandlas, ¢) in-
formation om foreslagen utdelning och det huvud-
sakliga innehdllet i dvriga forslag. Aktiedgare eller
ombud kan rosta for fulla antalet dgda eller fore-
tridda aktier. Anmalan till stimman kan goras via
brev, telefon, e-post och bolagets webbplats. Kallelse
till extra bolagsstimma dir frigan om dndring av
bolagsordningen ska behandlas, ska utfirdas tidi-
gast sex och senast fyra veckor fore stimman.

FORSLAG TILL ARSSTAMMAN bor adresseras till styrel-
sen och insdndas i god tid innan kallelsen utfdrdas.
P4 bolagets webbplats finns information om aktie-
dgares ratt att fa drende behandlat.

ARSSTAMMA 2016 kommer att dga rum i Stockholm
den 13 april 2016, vilket offentliggjordes den 20
april 2015.

Valberedning

SAMMANSATTNING OCH UPPDRAG. Arsstimman har be-
slutat att inritta en valberedning som ska bestd av
styrelsens ordférande samt en representant for var
och en av bolagets rostmissigt tre storsta aktiedgare
per den 31 augusti varje ar. Valberedningens sam-
manséttning infor arsstimmorna 2015 och 2016
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redovisas i tabell. Valberedningen har som uppgift
att lamna forslag avseende val av styrelseledamoter,
styrelsens ordforande, styrelsearvode och revisions-
arvoden samt, i forekommande fall, val av revisor.
Forslagen presenteras i kallelsen till drsstimman.

FORSLAG TILL STYRELSE. Infor drsstimman 2016 fore-
slar valberedningen att styrelsen ska bestd av nio, av
stimman valda, ledamoter. Valberedningen foreslar
omval av nuvarande styrelseledaméterna Fredrik
Lundberg, som dven foreslas till omval som ordfo-
rande i styrelsen, Carl Bennet, Carl Kempe, Lars G
Josefsson, Louise Lindh, Ulf Lundahl, Henriette
Zeuchner och Henrik Sjolund samt nyval av Lars
Josefsson. Goran Lundin har avbojt omval.

Styrelsens sammansattning

ARLIGA VAL. Styrelsens ledamoter viljs drligen av ars-
stimman for tiden intill dess nista rsstimma hal-
lits. Enligt bolagsordningen ska styrelsen bestd av
sju till elva ledamoter, och val av styrelseledamoter
ska ske pd drsstimma. Bolagsordningen innehéller
inga bestimmelser i 6vrigt om tillsittande eller ent-
ledigande av styrelseledamoter, dndringar i bolags-
ordningen eller begridnsningar om hur ldng tid en
ledamot kan ingé i styrelsen.

ARSSTAMMAN 2015 beslutade omval av styrelse-
ledamoterna Fredrik Lundberg, Carl Bennet, Lars G
Josefsson, Carl Kempe, Louise Lindh, Ulf Lundahl,
Goéran Lundin och Henrik Sj6lund samt nyval av
Henriette Zeuchner. Fredrik Lundberg omvaldes till
styrelsens ordforande. Vid det konstituerande sam-
mantradet 2015 valdes Carl Kempe till vice ordfo-
rande och bolagets chefsjurist Lars Ericson utsigs
till styrelsens sekreterare.

Utover de nio ledamoterna som valdes av ars-
stimman har de lokala arbetstagarorganisationerna
rdtt att utse tre ledamoter och tre suppleanter.

Av de nio stimmovalda ledaméterna bedoms dtta
som oberoende i forhéllande till bolaget enligt Ko-
dens definition. VD ir den enda styrelseledamot
som arbetar operativt i bolaget. Mer information
om styrelsens ledamater finns pa sid. 50-51.

Styrelsens arbete

INFORMATION OCH ARBETSORDNING. Arbetet i styrelsen
foljer en plan som bland annat ska sikerstilla att sty-
relsen far all erforderlig information. Styrelsen beslu-
tar arligen om en skriftlig arbetsordning och utfardar
skriftliga instruktioner. Sistndamnda avser dels arbets-
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fordelningen mellan styrelsen och VD, dels den
information som styrelsen l6pande ska erhélla
gillande ekonomisk utveckling och andra vikti-
ga hindelser. Tjanstemin i bolaget deltar som fo-
redragande vid styrelsens sammantraden.

UTVARDERING. [ syfte att utveckla styrelsens ar-
bete genomfors en utviardering varje dr. Varje
ledamot har svarat pd en enkit med relevanta
fragestillningar som ror styrelsens arbete och
ledamoterna har dven fatt lamna forslag pa hur
styrelsens arbete kan vidareutvecklas. Svaren
har presenterats och diskuterats vid ett styrelse-
sammantride. Styrelsens ordférande har redo-
visat resultatet av 2015 ars utvirdering for val-
beredningen, vilket utgér underlag for plane-
ring av styrelsearbetet kommande ar.

Ersattningar

BEREDNING. Styrelsen har utsett ett ersdttnings-
utskott som bestdr av Fredrik Lundberg och Carl
Bennet. Utskottet har under aret berett fragor om
ersdttning och andra anstillningsvillkor f6r VD,

\'4
Fem affirsomraden

samt aktiesparprogram.

Ersittning och ¢vriga anstillningsvillkor for
befattningshavare direkt understillda VD beslu-
tas av denne i enlighet med en [6nepolicy fastlagd
av ersdttningsutskottet. Ersittningsutskottet har
utvérderat tillimpningen av savil policyn som de
riktlinjer som &rsstimman faststillde for ersitt-
ning till ledande befattningshavare.

Inom koncernen tillimpas principen att che-
fens chef ska godkinna beslut i ersattningsfra-
gor i samrad med respektive personalchef.

VID ARSSTAMMAN 2015 framlades styrelsens for-
slag till riktlinjer for erséttning till VD och 6vri-
ga ledande befattningshavare, det vill siga de
affarsomrades- och stabschefer som rapporte-
rar direkt till VD. Arsstimman faststillde rikt-
linjerna i enlighet med styrelsens forslag.

TILL ARSSTAMMAN 2016 foreslar styrelsen riktlinjer
enligt foljande. Riktlinjerna giller for avtal som
ingds efter arsstimmans beslut:

Ersittningen till verkstillande direktoren och
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VALBEREDNINGENS SAMMANSATTNING

INFOR ARSSTAMMA: OBEROENDE | FORHALLANDE TILL:
NAMN REPRESENTERAR 2016 2015 BOLAGET ROSTMASSIGT STORSTA AGAREN
Mats Guldbrand L E Lundbergftretagen* X (ordf) X (ordf) Ja Nej
Fredrik Lundberg Styrelsens ordférande X X Ja Nej
Alice Kempe Kempestiftelserna® X X Ja Ja
Hans Hedstrém Carnegie fonder* X X Ja Ja

*Per 31 augusti 2015 uppgick det rdstméssiga dgandet for L E Lundbergfdretagen till 61,6 procent, Kempestiftelserna till 17,0 procent och Carnegie fonder (Sverige) till 1,7 procent.

ovriga ledande befattningshavare ska utgoras
av en fast, marknadsmassig [6n. Ovriga forma-
ner, i huvudsak bil- och bostadsférmén, ska dir
det forekommer utgora en begrinsad del av er-
sattningen. Utover eventuella av bolagsstam-
man beslutade aktierelaterade incitamentspro-
gram ska ingen rorlig ersdttning forekomma.

Pensionsédldern ska normalt vara 65 ar. Pen-
sionsformdnen ska vara avgiftsbestimd och
folja ITP-planen. Kompletterande avgiftsbe-
stimda pensionslosningar kan tillkomma.

Uppsigningstiden ska vara sex manader
oavsett om uppsigningen sker pd initiativ av
bolaget eller befattningshavaren. Vid uppsig-
ning fran bolagets sida ska ett avgdngsvederlag
kunna utgd med belopp motsvarande hogst 18
manadsloner.

Ett inom styrelsen utsett ersattningsutskott
skall bereda fragor om 16n och 6vriga anstill-
ningsvillkor for verkstillande direktéren och
forelagga styrelsen forslag till beslut i sédana
fragor. De ndrmare principerna for lonesitt-
ning, pensioner och andra formaner avseende
dvriga ledande befattningshavare skall aterfin-
nas i av ersittningsutskottet fastlagd l6nepolicy.

Styrelsen har ritt att fringd dessa riktlinjer
om det i ett enskilt fall finns sirskilda skal for
det. Om sddan avvikelse sker skall information
om detta och skilet till avvikelsen redovisas
vid nirmast foljande drsstimma.

RIKTLINJERNA samt information om ersittning-
ar dterfinns i not 4 pa sid. 70.

Arsstimman 2015 faststillde styrelsearvode
och beslot att arvodet till revisorerna ska utgd
enligt rakning.

Koncernledning
ANSVAR OCH SAMMANSATTNING. Styrelsen har de-
legerat det operativa ansvaret for bolagets och
koncernens forvaltning till bolagets VD. En in-
struktion avseende arbetsférdelningen mellan
styrelse och VD faststills drligen av styrelsen.
Holmens koncernledning utgors av nio per-
soner: bolagets VD, cheferna for fyra affirs-
omraden samt cheferna for fyra koncernstaber.

SAMMANTRADEN 2015. Koncernledningen sam-
mantrddde vid tio tillfillen under aret. Métena
behandlade bland annat resultatutveckling och
rapporter infor och efter styrelsens sammantri-
den, verksamhetsplanering, budget, investering-
ar, intern kontroll samt genomgangar av mark-
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nadslige, konjunkturutveckling och andra om-
varldsfaktorer som paverkar verksamheten. Vi-
dare diskuterades och beslutades om affirsomra-
des- och stabsrelaterade projekt. Ett arbete med
uppdatering av policyer och riktlinjer pagar och
under aret har en uppférandekod faststillts.

Information om VD och 6vrig koncernled-
ning finns pa sid. 52.

Revision

REVISIONSBOLAGET KPMG, som varit Holmens
revisor sedan 1995, omvaldes av arsstimman
2015 till revisor for ett dr. Till huvudansvarig for
revisionen utsags den auktoriserade revisorn
Joakim Thilstedt. KPMG genomfér revisionen

i Holmen AB samt i nistan samtliga dotterbolag.

REVISIONSPROCESSEN. Revision av interna ruti-
ner och kontrollsystem pdborjas under andra
kvartalet och fortsdtter sedan l6pande fram till
arsskiftet. Deldrsrapport for januari-september
ar foremal for revisorernas oversiktliga gransk-
ning. Granskning och revision av drsbokslut
och drsredovisning gors under januari—februari.

STYRELSENS UPPGIFTER. Holmen har valt att lata
styrelsen fullgora de uppgifter som annars
skulle utforas av ett revisionsutskott. I styrel-
sens rapporteringsinstruktion finns krav pa att
styrelsens ledaméter drligen ska fa en redogo-
relse av revisorerna, som styrker att bolagets
organisation dr utformad s att bokforingen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska
forhallanden i 6vrigt, kan kontrolleras pd ett
betryggande sitt. Revisorerna har under 2015
rapporterat till hela styrelsen vid tvd samman-
traden. Ddrutover har de rapporterat till styrel-
sens ordférande och VD vid tva tillfillen, och
till VD vid ytterligare ett tillfille.

Holmen har utover revisionsuppdraget kon-
sulterat KPMG inom skatteomradet, i redovis-
ningsfradgor samt for olika utredningar. Stor-
leken av betalda ersittningar till KPMG for
2015 framgdar av not 5 pa sid. 71. KPMG dr
skyldiga att prova sitt oberoende infor beslut
att genomfora fristdende radgivning 4t Holmen
vid sidan av sitt revisionsuppdrag.

Intern kontroll

Styrelsen har bedomt att det inte finns nigra
sdrskilda omstindigheter i verksamheten eller
andra forhdllanden som motiverar en sa kallad
sarskild granskningsfunktion (intern revison).

Koncernens arbete med intern kontroll, till-
sammans med det arbete som de externa revi-
sorerna utfor, bedoms vara tillriackligt.

SYFTE OCH STRUKTUR. Arbetet med intern kon-
troll i Holmen har tvd syften: att sikerstilla att
koncernen lever upp till sina mal for den finan-
siella rapporteringen (se ruta sid. 49), samt att
minimera de risker for bedrigeri som koncer-
nen kan stillas infor.

Strukturen for arbetet foljer COSO:s
ramverk for intern kontroll i den finansiella
rapporteringen. Detta ramverk bestir av 17
principer fordelade pa fem komponenter: kon-
trollmiljo, riskbedomning, kontrollaktiviteter,
uppfoljning och utvirdering, samt information
och kommunikation. Anpassningar har gjorts
utifrdn bedémt behov i Holmens olika verk-
samheter. Koncernstab Ekonomi och Finans
bevakar att den interna kontrollen uppratt-
hélls, och genomfér kontroller av efterlevnad.

Under 2015 har ramverket for intern kon-
troll utvarderats och utvecklats ytterligare. Ett
webbaserat systemstod for sjdlvutviarderingar-
na har inforts vilket har underlittat uppfolj-
ning och avrapportering.

KONTROLLMILJO. Grunden for Holmens ramverk
for intern kontroll dr kontrollmiljon som defi-
nieras genom policyer, riktlinjer, rutiner,
instruktioner och manualer. Kontrollmiljon
uppritthalls med hjilp av en organisations-
struktur med tydligt definierade roller och an-
svarsomraden, samt den enskilde individens
medvetenhet om sin roll i uppratthéllandet av
god intern kontroll. Enligt aktiebolagslagen och
Svensk kod for bolagsstyrning ar det styrelsen
som har det yttersta ansvaret for den interna
kontrollen. Enligt koden édr det ocksa styrelsens
ansvar att bolaget skots héllbart och ansvars-
fullt. Det l6pande ansvaret for samtliga dessa
fragor har delegerats till VD. Holmens finan-
siella rapportering foljer de lagar och regler som
giller for bolag noterat pa Stockholmsborsen,
samt lokala regler i varje land dir verksamhet
bedrivs. Forutom externa regler och rekommen-
dationer finns interna instruktioner, anvisningar
och system for den finansiella rapporteringen.

Under aret har en uppforandekod faststillts
av VD. Koden ger vigledning i det dagliga arbe-
tet och klargor vilka férviantningar som stills pa
Holmens medarbetare. Under hosten pdborjades
en utbildning om koden for alla medarbetare.
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INTERNA STYRPROCESSER

Strategi och mal

Affirsprocesser

Resultat, rapportering och uppféljning

Uppférandekod

Véirderingar

Riktlinjer

Centrala och lokala
instruktioner

Koncernens strategi &r styrande for Holmens verksamhet. Under styrelse, koncernchef och koncern-
ledning &r verksamheten organisatoriskt indelad i fem affarsomraden med ansvar for den operativa
verksamheten. Fér samordning av vissa funktioner, sésom ekonomi och finans, personal, juridik, teknik
och kommunikation, ligger ansvaret hos koncernstaberna.

Koncernen uppréttar arligen en verksamhetsplan dar strategiska frigestéliningar adresseras.
Utifran en angiven malstyrningsprocess faststélls mél fér det kommande dret. Dessa ligger i sin tur

till grund for budget och konkreta handlingsplaner.

Affdrsomradena styr den operativa verksamheten mot mélen. Till stid for detta finns processer

for forséining, inkop och produktion.

Resultatet foljs upp genom den Idpande finansiella rapporteringen. Beslutade atgérder foljs upp

genom Kompletterande uppfdliningar.

Holmens uppférandekod ger végledning i det dagliga arbetet och kiargdr vilka férvéntningar som
stélls pa medarbetarna. Policyer, riktlinjer och instruktioner skapar ramar féir arbetet genom att tydliggéra

befogenheter och regler.

Under aret har inga brott mot uppférandekoden
uppdagats.

Arbete pdgar med 6versyn av policyer och
riktlinjer och under 2015 antogs en affirsetik-
policy med tillhérande riktlinjer. Denna behand-
lar bland annat antikorruption och konkurrens-
fragor. Anstillda inom till exempel silj- och in-
kopsfunktioner som l6per stor risk att komma i
kontakt med otillatna beteenden kommer att f&
sarskild utbildning i dessa fragor. Under éret har
inga fall av korruption uppdagats. Holmens
spanska dotterbolag ir ett av manga foretag
som utretts av den spanska konkurrensmyndig-
heten, se vidare not 21.

RISKBEDOMNING. Arbetet med riskbedéomning
utgdr fran att identifiera och utvardera de ris-
ker som kan medfora att koncernens mal for
den finansiella rapporteringen inte uppfylls.
Resultatet av riskarbetet sammanstills och
utvecklas under ledning av koncernstab Eko-
nomi och Finans.

Holmens storsta risker avseende den finan-

siella rapporteringen kopplas till virderingen
av biologiska och materiella anldggningstill-
gangar samt till finansiella transaktioner (se
Riskhantering sid. 42-45).

Dir risker identifieras utformas kontroll-
krav som i sin tur méste uppfyllas.

KONTROLLAKTIVITETER. For att sikerstilla att
Holmens mél for den finansiella rapporteringen
uppfylls finns det kontrollkrav inbyggda i de
processer som bedoms relevanta for Holmens
verksamhet: forsiljning, inkop, investeringar,
personal, bokslut, betalningar samt I'T. Kon-
trollaktiviteterna syftar till att forebygga, upp-
ticka och korrigera fel och avvikelser.

Koncernens samtliga enheter genomfor
sjalvutvarderingar dar det framgar vilka kon-
trollkrav som giller for respektive process. I
utvirderingarna ska det anges om respektive
kontrollkrav uppfylls samt vilka kontrollbevis
som finns. Eftersom Holmens olika enheter
skiljer sig at, har sjalvutvarderingarna verk-
samhetsanpassats.

Befogenheter
Attestregler

UPPFOLJNING OCH UTVARDERING. Uppf6ljning och
tester av kontrollaktiviteter utférs kontinuerligt
for att sakerstalla att risker har beaktats och
behandlats pd ett tillfredstillande sétt. I sjalv-
utvirderingarna finns dtgardsplaner integrerade
for de kontrollkrav som inte uppfylls. Sjalvut-
virderingarna foljs upp lopande och avvikelser
rapporteras kvartalsvis till styrgruppen for in-
tern kontroll. Rapportering till koncernledning-
en sker en gang per dr. Bolagets revisorer rap-
porterar under dret sina iakttagelser av gransk-
ningen av den interna kontrollen till styrelsen.
Uppfoljningen ir ett viktigt verktyg for att for-
std vilka brister som kan finnas i koncernen, och
hur de kan minimeras genom utformningen av
nya kontrollkrav.

INFORMATION OCH KOMMUNIKATION. Den finan-
siella informationsgivningen som sker till
Holmens aktiedgare och intressenter ska vara
korrekt och fullstandig samt transparent, konse-
kvent och ske pd lika villkor. Informationsgiv-
ningen i Holmen foljer en av styrelsen faststalld
informationspolicy. Handelser som bedéms som
kurspaverkande offentliggors genom pressmed-
delanden. Information till externa intressenter
ges via drsredovisningen, boksluts- och delars-
rapporter, pressmeddelanden samt webbsinda
presentationer i anslutning till kvartalsrapporte-
ring. Samtliga material finns tillgangliga pa bo-
lagets webbplats. Dir finns dessutom presenta-
tionsmaterial for de senaste dren samt informa-
tion om bolagsstyrning.

Kraven {6r den finansiella rapporteringen
kommuniceras till de anstillda genom uppfo-
randekoden, policyer, riktlinjer och manualer
som publiceras pa bolagets intranit. En whistle
blower-funktion finns tillganglig for att anstillda
och 6vriga intressenter ska kunna framféra pa-
pekanden om eventuella brister i Holmens finan-
siella rapportering eller missforhallanden hos
foretaget. Regelverket kring denna funktion for-
tydligades under dret.
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Styrelse

FREDRIK LUNDBERG

Fredrik Lundberg Ordférande. Djursholm. Fodd 1951.
Ledamot sedan 1988. Civilingenjor och civilekonom.
Tekn. dr. h.c. och Ekon. dr. h.c. VD och koncernchef

i L E Lundbergféretagen AB.

(vriga vésentliga uppdrag: Ordférande i Hufvudstaden
AB, AB Industrivdrden och Indutrade AB. Vice ordférande
i Svenska Handelsbanken AB. Styrelseledamot i

L E Lundbergforetagen AB och Skanska AB.

Eget och nérstaendes aktieinnehav: 839 724 aktier.

L E Lundbergsféretagens aktieinnehav:

27 622 000 aktier.

Carl Kempe Vice ordforande. Ornskéldsvik. Fodd 1939.

Ledamot sedan 1983. Teknologie licentiat. Dr h.c. mult.
Ovriga vasentliga uppdrag: Ordfrande i Kempe-stiftel-
serna, MoRe Research AB och UPSC Berzelii Center for
Skogshioteknik.

Eget och nérstéendes aktieinnehav: 386 000 aktier.

Uppgifterna avser 31 december 2015.
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CARL KEMPE
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III LOUISE LINDH
I

Lars G Josefsson Stockholm. Fodd 1950.

Ledamot sedan 2011. Civilingenjor. Tidigare VD och
koncernchef i Vattenfall.

Ovriga vésentliga uppdrag: Ordfrande i Burntisland
Fabrication Ltd. Styrelseledamot i Robert Bosch GmbH,
Robert Bosch Industrietreuhand KG och Brookfield
Renewable Energy. Styrelsemedlem i Hand in Hand
International och ledamot av Kungl. Ingenjérsveten-
skapsakademin, IVA.

Aktieinnehav: 5 000 aktier.

Henrik Sjélund Norrkoping. Fédd 1966.

Ledamot sedan 2014. Civilekonom, tysk inriktning.
VD och koncernchef.

(Ovriga vésentliga uppdrag: Styrelseledamot i Skogs-
industrierna.

Aktieinnehav: 2 000 aktier.

[E BJORKLUNDH

Louise Lindh Stockholm. Fédd 1979.

Ledamot sedan 2010. Civilekonom. Vice VD i
Fastighets AB L E Lundberg.

(Ovriga vésentliga uppdrag: Ordférande J2L Holding AB.
Styrelseledamot i Hufvudstaden AB och L E Lundberg-
foretagen AB.

Aktieinnehav: 100 000 aktier.

UIf Lundahl Lidingd. Fodd 1952.

Ledamot sedan 2004. Juris kandidat och civilekonom.
Ovriga vésentliga uppdrag: Ordftrande i Fidelio Capital
AB och Ramirent plc. Styrelseledamot i Attendo AB, Eltel
AB, Indutrade AB och SHB Regionbank Stockholm.
Aktieinnehav: 4 000 aktier.

Steewe Bjorklundh Hudiksvall. Fodd 1958.
Ledamot sedan 1998. Arbetstagarrepresentant LO.



PER-ARNE BERG

g "

Per-Arne Berg Forsa. Fodd 1955.
Suppleant sedan 2015. Arbetstagarrepresentant PTK.
Ordforande i Unionenklubben Holmen-lggesund.

Daniel Hagglund Ornskldsvik. Fodd 1982.
Suppleant sedan 2014. Arbetstagarrepresentant PTK.

Goran Lundin Norrkdping. F6dd 1940.
Ledamot sedan 2004. Ingenjér. Tekn. dr. h.c.

Ovriga vasentliga uppdrag: Ordférande i Printed Electro-

nics Arena vid Linkdpings Universitet. Styrelseledamot i
Fastighets AB L E Lundberg.
Aktieinnehav: 1 000 aktier.

GORAN LUNDIN

KENNETH JOHANSSON

Martin Nyman Iggesund. Fodd 1978.
Suppleant sedan 2010. Arbetstagarrepresentant LO.
Ordférande i Pappers avd. 15, Iggesund.

Carl Bennet Géteborg. Fodd 1951.

Ledamot sedan 2009. Civilekonom. Tekn. dr. h.c.

VD Carl Bennet AB. Tidigare VD och koncernchef i
Getinge AB. Styrelseordftrande i Getinge AB, Lifco AB
och Elanders AB.

Ovriga vésentliga uppdrag: Styrelseledamot i L E Lund-

bergforetagen AB.
Aktieinnehav: 100 000 aktier.

Tommy Asenbrygg Skebobruk. Fodd 1968.
Ledamot sedan 2015. Arbetstagarrepresentant PTK.
Vice ordférande i Ledarna, Hallsta pappersbruk.
Aktieinnehav: 100 aktier.

BOLAGSSTYRNING / STYRELSE

¥ MARTIN NYMAN

HENRIETTE ZEUCHNER

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

Henriette Zeuchner Stockholm. Fodd 1972.
Ledamot sedan 2015. Civilekonom och jur.kand.
VD och koncernchef i Berling Media AB.

(Ovriga vasentliga uppdrag: Styrelseledamot | NTM-
koncernen.

Aktieinnehav: 400 aktier.

Revisorer: KPMG AB
Huvudansvarig: Joakim Thilstedt Auktoriserad revisor
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HENRIK SJOLUND

Henrik Sjolund VD och koncernchef.

Fodd 1966. Anstélld 1993.

Aktieinnehav: 2 000 aktier.

Henrik Sjélund har inga védsentliga aktieinnehav eller
deldgarskap i foretag som bolaget har betydande
afférsforbindelser med. Ytterligare information om VD
ldmnas pa sid. 50.

Nils Ringborg VD Holmen Paper.
Fodd 1958. Anstélld 1988.
Aktieinnehav: 1 500 aktier.

Soren Petersson VD Holmen Skog.
Fédd 1969. Anstélld 1994.
Aktieinnehav: 3 600 aktier.

Uppgifterna avser 31 december 2015.
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INGELA CARLSSON

NILS RINGBORG

JOHAN PADEL

LARS ERICSON

Annica Bresky VD Iggesund Paperboard.
Fodd 1975. Anstélld 2013.

Johan Padel VD Holmen Timber.
Fodd 1966. Anstélld 2014.

Ola Schultz-Eklund Teknisk direktor.
Fodd 1961. Anstélld 1994.

il
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Ingela Garlsson Kommunikationsdirektor.
Fodd 1962. Anstélld 2008.
Aktieinnehav: 400 aktier.

Lars Ericson Chefsjurist. Styrelsens sekreterare.
Fodd 1959. Anstalld 1988.

Anders Jernhall Vice VD. Ekonomi- och finansdirektor.
Fédd 1970. Anstalld 1997.
Aktieinnehav: 3 500 aktier.
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Aktlen och agama

Under 2015 sjonk kursen for Holmen B med 5 kronor eller 2 procent. Resultat per aktie exklusive
jamforelsestdrande poster var 15,8 kronor. Utdelningen féreslas hojas till 10,5 (10) kronor.

Handel pa b6rsen

Holmen noterades pa Stockholmsborsen 1936,
men hette d& Mo och Domsjo AB. Holmens tva
aktieserier dr idag noterade pa Nasdaq Stockholm,
Large Cap. Kursen f6r Holmen B sjonk under aret
med 5 kronor eller 2 procent till 262 kronor
samtidigt som Stockholmsborsen 6kade med 7 pro-
cent. Holmens borsvarde pd 22,3 (22,3) miljarder
kronor utgor 0,4 procent av Stockholmsbéorsens to-
tala virde. Arets hogsta slutkurs for Holmen B var
306 kronor fran den 6 februari. Den lagsta slutkur-
sen pa 219 kronor noterades den 24 augusti. Det ge-
nomsnittliga antalet omsatta B-aktier uppgick till
196 000 per dag, vilket motsvarar ett viarde pa 51,4
Mkr. Genomsnittligt antal omsatta A-aktier var
1000 per dag. Cirka 70 procent av handeln skedde
pd Nasdaq Stockholm. Darutover sker handel i
Holmen-aktien dven pd andra handelsplatser sisom
BATS Europe, Chi-X och Turquoise.

Resultat per aktie

Resultatet per aktie exklusive jimforelsestorande
poster uppgick till 15,8 kronor. Inklusive jamforelse-
storande poster uppgick resultatet till 6,7 (10,8)
kronor.

Utdelning

Beslut om aktieutdelning grundas pa en samman-

vagning av koncernens lonsamhetssituation, fram-

tida investeringsplaner och finansiella stillning.

Styrelsen foreslar att drsstimman den 13 april 2016

beslutar om en utdelning om 10,5 (10) kronor per

aktie. Den foreslagna utdelningen motsvarar 4,2

procent av eget kapital. Under de senaste fem aren

har utdelningen i genomsnitt uppgatt till 4 procent

av eget kapital.

e Sista dag for handel i Holmen-aktier inklusive
ratt till utdelning: 13 april 2016.

e Avstimningsdag for utdelning: 15 april 2016.

e Utbetalningsdag for utdelning: 20 april 2016.

Aktiestruktur

Holmen har 83 996 162 utestdende aktier fordelade
pd 22 623 234 A-aktier och 61 372 928 B-aktier.
Dirutover finns 760 000 dterkopta B-aktier i eget
forvar. A-aktien har tio roster och B-aktien en rost.
I 6vrigt har aktierna samma rétt. Det finns inga
begransningar i aktiernas overldtbarhet pa grund
av bestimmelse i lag eller bolagsordning.

AGAR-
KATEGORIER,
Andel av kapital, %

@ Svenska institutioner 56 %
Svenska aktiefonder 15 %
@ Svenska privatpersoner 10 %
Utlandska agare 19%

3

AGARFOR-

DELNING PER
LAND, andel av
kapital, %

® Sverige 81%
USA 6 %
@ Luxemburg 4%
Storbritannien 3%
@ Norge 2%
@ Ovriga lander 4%

Agarstruktur

Totalt hade Holmen 28 176 aktiedgare vid utgingen
av 2015. Sett till antalet utgor svenska privatper-
soner den storsta dgarkategorin med 25 768 dgare,
vilket motsvarar 91 procent av totala antalet dgare.
Aktiekapitalet dgs till 81 (81) procent av svensk-
registrerade dgare. Den storsta andelen aktier bland
utldndska dgare finns i USA och Luxemburg, med
6 procent respektive 4 procent av kapitalet. Storsta
dgare, med 61,6 procent av rosterna och 32,9
procent av kapitalet, var vid drsskiftet 2015/2016
L E Lundbergforetagen AB.

Aktieaterkop

Nagot uttryckligt mal for aktiedterkdp finns inte.
Ett mandat att dterképa upp till 10 procent av bola-
gets samtliga aktier finns och eventuella dterkop ses
som ett komplement till utdelningarna fér att justera
kapitalstrukturen nar omstiandigheterna bedoms
gynnsamma. Vid arsstimman 2015 fornyades
bemyndigandet for styrelsen att fatta beslut att for-
virva upp till 10 procent av bolagets aktier, genom
forvarv av B-aktier. Inget dterkop har gjorts under
aret. Sedan tidigare innehar bolaget 0,9 procent av
samtliga aktier. Styrelsen foreslar att ocksd drsstim-
man 2016 bemyndigar styrelsen att dterkopa och
overldta upp till 10 procent av bolagets aktier, ge-
nom forvirv av B-aktier.

Aktieagarkommunikation

Holmen limnar regelbundet information till aktie-
marknaden i form av presskonferenser i samband
med publicering av kvartalsrapporter och i sam-
band med arsstimma. Darutover limnas informa-
tion som dr vasentlig for aktiemarknaden genom
publicering av pressmeddelanden. P4 Holmens
webbplats www.holmen.com finns finansiell infor-
mation i form av rapporter, presentationer och
finansiella data samlat. P4 webbplatsen finns dven
en inspelning av den senaste presskonferensen lik-
som information om aktien, dgare, insynshandel
med mera.

Analytiker

Analytiker vid 13 miklarhus och banker foljer
Holmens utveckling. Det innebir bland annat att
de l6pande publicerar analyser avseende Holmen.
En lista 6ver dessa analytiker dterfinns pd Holmens
webbplats.
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BOLAGSSTYRNING / AKTIEN OCH AGARNA

DATA PER AKTIE
2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006
Resultat efter utspadning, kr" 6,7 10,8 8,5 22,1 47,1 8,4 12,0 7,6 17,8 17,2
Utdelning, kr 10,5% 10 9 9 8 7 7 9 12 12
Utdelning i % av:
Eget kapital 4 4 4 4 3 8 4 5 6 6
Borskurs vid érets slut 4 4 4 5 4 3 4 5 5 4
Arets resultat 158 93 106 41 17 83 58 118 67 70
Avkastning, eget kapital, %" 3 4 3 9 23 4 6 4 9 9
Avkastning, sysselsatt kapital, %° 6 6 5 7 9 6 7 6 10 10
Eget kapital per aktie, kr 248 250 248 248 235 201 196 186 200 196
Borskurs, B, vid arets slut, kr 262 266 234 192 198 221 183 194 240 298
Genomsnittskurs under &ret, B, kr 264 236 198 186 201 195 180 203 277 302
Arshégsta borskurs, B, kr 306 272 235 204 251 226 206 242 316 336
Arslégsta borskurs, B, kr 219 209 173 169 156 173 135 170 228 255
Totalt borsvérde vid érets slut, 1 000 Mkr 22,3 22,3 19,7 16,2 16,6 18,5 15,4 16,2 20,6 25,3
P/E-tal? 39 25 28 9 4 26 15 25 18 17
EV/Resultat fore avskrivningar®® 10 10 11 9 7 10 7 9 8 9
Betavarde (48 man), B, vid rets slut? 0,7 0,8 0,7 0,9 0,8 0,8 0,7 0,5 0,9 1,0
Antal aktiedgare vid arets slut 28176 27788 27692 28440 28899 28339 30425 29745 30499 32189

1) Se sidan 94. Definitioner och ordllista. 2) Borskurs vid drets slut dividerad med resultat per aktie. 3) Borsvérde plus finansiell nettoskuld vid rets slut (EV) dividerat med resultat fore avskrivningar.
4) Méter hur kénslig B-aktiens avkastning har varit relativt avkastningen pé Afférsvéridens Generalindex under 48 manader. 5) Styrelsens férslag. 6) Exkl. jamfdrelsestdrande poster.

AKTIEKAPITALETS SAMMANSATTNING

Aktier Roster Antal aktier Antal roster Kvotvarde Mkr
A 10 22 623 234 226 232 340 50 1131
B 1 62 132 928 62 132 928 50 3107
Totalt antal aktier 84 756 162 288 365 268 4238
Innehav av aterkopta B-aktier -760 000 -760 000
Totalt antal utestaende aktier 83 996 162 287 605 268
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BOLAGSSTYRNING / AKTIEN OCH AGARNA

Aktiekursutveckling Holmen A, Holmen B samt Generalindex

Kr Antal aktier (tusental)

12000

Totalavkastning Holmen B och Generalindex

Inkl. reinvesterad utdelning utan hansyn till skatt

o

® Holmen A 0 Affarsvérldens Generalindex 1 12 13 14 15
@ Holmen B [ Totalt antal omsatta B-aktier (tusental) @ Holmen B [ Generalindex (SIX Return Index)
Kélla: Macrobond
AKTIEKAPITALETS UTVECKLING 2000-2015
Foréndring av Totalt Forandring av Totalt aktie-
antal aktier antal aktier aktiekapital, Mkr kapital, Mkr
2001 Indragning av aterkopta aktier -8 885 827 79972 451 -444 3999
2004 Konvertering och teckning 4783711 84 756 162 239 4238

AKTIEAGARSTATISTIK

Antal Andel av
Innehavsklasser, antal aktier aktiedgare aktier, %
1-1 000 26 000 6
1001-100 000 2106 14
100 001— 70 80
Totalt 28 176 100
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RESULTATRAKNING

KONCERNEN, MKR NOT 2015 2014
Nettoomséttning 2 16014 15994
Ovriga rérelseintékter 3 1203 1021
Férandring varulager -187 83
Révaror och fornddenheter -8 661 -8713
Personalkostnader 4 -2 335 -2 268
Ovriga rérelsekostnader 5,20 -3689 -3 393
Avskrivningar enligt plan 9,10 -1 240 -1 265
Nedskrivningar 10 -555 -450
Vardeforandring i biologiska tillgangar 11 267 282
Resultat fran andelar i intressebolag och joint ventures 12 -46 7/
Rorelseresultat 769 1284
Finansiella intdkter 6 1 1
Finansiella kostnader 6 -91 -149
Resultat fore skatt 679 1137
Skatt 7 -120 -230
Arets resultat 559 907
Hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 559 907
Resultat per aktie (kr) 8 6,7 10,8
Genomsnittligt antal aktier (mil)) 8 84,0 84,0
Rorelseresultatet uppgick till 769 (1 284) Mkr. Rorelseresultatet har belastats med 931 Mkr i Finansnettot for 2015 uppgick till -90 (-147) Mkr. Under &ret har rdntekostnader om 2 (1) Mkr
jamforelsestorande poster avseende nedskrivning av materiella anldggningstillgéngar, avséttning aktiverats i samband med storre investeringsprojekt och darmed minskat redovisad réantekostnad.
for kostnader for elleveransavtal med fast pris samt effekter av brand. | 2014 &rs rorelseresultat Den genomsnittliga upplaningskostnaden minskade till 1,5 (2,3) procent och nettoskulden har i
ingick nedskrivning av materiella anldggningstillgdngar med (-450 Mkr). genomsnitt varit Iagre an under foregaende &r.

Rorelseresultatet, exklusive jamforelsestorande poster uppgick till 1 700 (1 734) Mkr. Resultatet Redovisad skatt uppgick under 2015 till -120 (-230) Mk, vilket motsvarar 18 procent av resul-
paverkas negativt av prisnedgangar pa tryckpapper och sagade trévaror samt flera storre tatet fore skatt.

ombyggnads- och underhéllsstopp. Detta uppvégdes till stor del av en svagare svensk krona,
bra produktion och kostnadsrationaliseringar.
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RAPPORT OVER TOTALRESULTAT

KONCERNEN, MKR NOT 2015 2014
Arets resultat 559 907
OVRIGT TOTALRESULTAT
Omvérderingar av formansbestamda pensionsplaner 17 208 -170
Skatt hanforlig till poster som inte aterfors till arets resultat 7 -44 34
Summa poster som inte aterfors till arets resultat 165 -137
Kassaflodessakringar

Omvardering -1 -343

Overfort fran eget kapital till resultatrakningen 67 116

QOverfort frén eget kapital till anl&ggningstillgangar 10 1
Omrakningsdifferens pa utléandsk verksamhet 8 858
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet 22 -101
Andel i joint ventures ovrigt totalresultat 3 -
Skatt hanforlig till poster som &terfors till &rets resultat 7 3 72
Summa poster som aterfors till arets resultat 1 100
Summa ovrigt totalresultat 166 -37
Summa totalresultat 724 870
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 724 870
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BALANSRAKNING

KONCERNEN PER 31 DECEMBER, MKR NOT 2015 2014
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella anléaggningstillgangar 9 107 114
Materiella anlaggningstillgangar 10 10 321 11 265
Biologiska tillgangar 11 17173 16 867
Andelar i intresseforetag och joint ventures 12 1914 1970
(Ovriga aktier och andelar 12 4 4
Langfristiga finansiella fordringar 13 43 40
Uppskjutna skattefordringar 7 6 1
Summa anlaggningstillgéngar 29 567 30 261
OMSATTNINGSTILLGANGAR

Varulager 14 3089 3198
Kundfordringar 15 1987 2328
Aktuell skattefordran 7 12 44
Ovriga rorelsefordringar 15 519 394
Kortfristiga finansiella fordringar 13 61 22
Likvida medel 13 221 187
Summa omséttningstillgangar 5889 6172
Summa tillgangar 35 456 36 434
EGET KAPITAL 16

Aktiekapital 4238 4238
Ovrigt tillskjutet kapital 281 281
Reserver -209 -210
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 16 543 16 660
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieédgare 20 853 20 969
LANGFRISTIGA SKULDER

Langfristiga finansiella skulder 13 2295 2488
Avsdttningar for pensioner 17 130 400
Ovriga avsattningar 18 585 533
Uppskjutna skatteskulder 7 5508 5480
Summa langfristiga skulder 8519 8 901
KORTFRISTIGA SKULDER

Kortfristiga finansiella skulder 13 2698 3269
Leverantorsskulder 19 1916 1882
Aktuell skatteskuld 7 53 248
Avsattningar 18 157 69
Ovriga rérelseskulder 19 1259 1096
Summa kortfristiga skulder 6 085 6 564
Summa skulder 14603 15 465
Summa eget kapital och skulder 35 456 36 434

Information om koncernens stéllda sakerheter och eventualforpliktelser, se not 21.
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FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

KONCERNEN, MKR
RESERVER

) BALANSERADE

OVRIGT } § VINSTMEDEL
TILLSKJUTET ~ OMRAKNINGS- SAKRINGS- INKL. ARETS ~ TOTALT EGET
AKTIEKAPITAL KAPITAL RESERV RESERV RESULTAT KAPITAL
Ingaende eget kapital 2014-01-01 4238 281 -224 -85 16 645 20 854
Arets resultat - - - - 907 907
Ovrigt totalresultat - - 276 177 -137 -37
Summa totalresultat 0 0 276 -177 m 870
L&mnad utdelning - - - - -756 -756
gtgéende eget kapital 2014-12-31 4238 281 51 -261 16 660 20 969
Arets resultat - - = - 559 559
Ovrigt totalresultat - - 25 -24 165 166
Summa totalresultat (1} 0 25 -24 723 724
Ldmnad utdelning - - - - -840 -840
Utgaende eget kapital 2015-12-31 4238 281 76 -284 16 453 20 853
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FINANSIELLA RAPPORTER / KASSAFLODESANALYS

KASSAFLODESANALYS

KONCERNEN, MKR NOT 2015 2014
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Resultat fore skatt 25 679 1137
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar enligt plan 1240 1265
Nedskrivningar 555 450
Vérdeférandring i biologiska tillgdngar -267 -282
Fordndring av avsattningar 236 4
QOvrigt* 37 11
Betalda inkomstskatter -398 -191
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital 2083 2394
KASSAFLGDE FRAN FGRANDRINGAR | RGRELSEKAPITAL
Férandring av varulager 123 -24
Férandring av kundfordringar och 6vriga rérelsefordringar 275 =111
Férandring av leverantdrsskulder och dvriga rorelseskulder 45 -82
Kassaflide fran den lopande verksamheten 2526 2176
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Forvarv av materiella anlaggningstillgdngar -826 -691
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 24 10
Forvarv av immateriella anldggningstillgangar -12 =78
Forvarv av biologiska tillgdngar -36 -49
Avyttring av biologiska tillgangar 26 4
Okning av l&ngfristiga finansiella fordringar -8 17
Aterbetalning av 1&ngfristiga finansiella fordringar 0 -2
Forvérv av aktier och andelar 0 =17
Avyttring av aktier och andelar 0 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -832 -834
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna langfristiga lan 300 400
Amortering av langfristiga lan -326 -421
Foréandring kortfristiga finansiella skulder 25 -792 -655
Forandring kortfristiga finansiella fordringar 0 -3
Utbetald utdelning till moderbolagets aktiedgare -840 -756
Kassafldde fran finansieringsverksamheten -1 659 -1434
ARETS KASSAFLGODE 35 -92
Likvida medel vid arets borjan 187 275
Valutakursdifferens i likvida medel 0 4
Likvida medel vid arets slut 221 187

* Ovriga justeringar utgdrs frémst av valutaeffekter och marknadsomvérderingar av finansiella instrument, resultat frén intresseféretag samt resultat vid férsélining av anléggningstiligéngar.
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FINANSIELLA RAPPORTER / KASSAFLODESANALYS

2015 2014
FORANDRING FINANSIELL NETTOSKULD
Ing&ende finansiell nettoskuld -5907 -6116
Kassaflode
L6pande verksamhet 2 526 2176
Investeringsverksamhet (exkl. langfristiga finansiella fordringar) -824 -816
Utbetald utdelning -840 -756
Omvarderingar av formansbestamda pensionsplaner 206 -173
Valutaeffekter och marknadsvardeforandringar 40 -223
Utgéende finansiell nettoskuld -4799 -5 907
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MODERBOLAGET

RESULTATRAKNING, MKR NOT 2015 2014  KASSAFLODESANALYS, MKR NOT 2015 2014
Nettoomséttning 2 13989 14 077 DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Uvriga rérelseintakter 3 696 1013 Resultat efter finansiella poster 25 161 1135
Forandring varulager -186 29 Justering for poster som inte
Révaror och fornédenheter -8 057 -8182 ingar i kassaflodet
Personalkostnader 4 -1814 -1753 Avskrivningar enligt plan 26 27
Ovriga externa kostnader 5,20 -4 278 -3 996 E('jr'andring av avsattningar 258 -22
Avskrivningar enligt plan 9,10 -26 -27 Ovrigt* 107 131
Rérelseresultat 324 1161 Betalda inkomstskatter -420 -186
Kassaflode f_réﬂn den Iopande verksam-
Resultat fr&n andelar i koncernforetag 6,23 -118 195 heten fore forandringar av rorelsekapital 133 1085
Resultat fran andelar i intresseforetag 6 0 0 K/_I_SSAFL(J'DE FRAN FGRANDRINGAR |
Rénteintakter och liknande intékter 6 38 19 RORELSEKAPITAL
Nedskrivning av aktier och andelar 6 - 0 Forandring av varulager 159 -19
Réntekostnader och liknande kostnader 6 -83 -240 Forandring av rorelsefordringar 178 .98
Resultat efter finansiella poster 161 1135 Férandring av rorelseskulder 19 -4
Kassaflode fran den
Bokslutsdispositioner 24 821 1219 lopande verksamheten 490 963
Resultat fore skatt 982 2353 |NVESTERINGSVERKSAMHETEN
Ldmnade aktiedgartillskott 0 4
Skatt ! 244 -483 Forvérv av materiella anlaggningstillgéngar -48 -4
Arets resultat 738 1870 Awttring av materiella anldggningstillgangar 11 8
Okning av externa langfristiga finansiella
fordringar -9 -17
= Aterbqtalning av externa langfristiga
RAPPORT OVER NOT 2015 2014 finensielafordingar 0 0
TOTALRESULTAT. MKR Avyttring av aktier och andelar 0 0
! Kassafldde fran investerings-
Arets resultat 738 1870  Verksamheten -46 -47
Ovrigt Fotalr.(.aspltat FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Kassaf!pdesgakrlngar Upptagna externa langfristiga lan 300 400
Omvarderin -134 -307 2 s
. g o Amortering av externa langfristiga lan -326 -421
%’iﬁ‘;‘;ﬁ;mﬂ%ﬁ kapital til 94 151 Fordndring dvriga finansiella skulder 25 -732 -616
Overfort frén eget kapital till Foréndring 6vriga finansiella fordringar 709 -1 399
anldggningstillgngar 10 1 Utbetald utdelning till moderbolagets
PP aktiedgare -840 -756
Skatt hanforlig till t totalresultat 7 7 34 . ’
S ot Nanior If I ovrlgutor';l“r es:,; aret Erhallna koncernbidrag 493 1777
r:snl}ﬂ]ai poster som ateriors Ul drets 23 121 L&mnade koncernbidrag -7 0
Kassafldde fran finansierings-
Summa totalresultat 715 1749 TR -404 1015
o ) ARETS KASSAFLODE 40 -99
| moderbolaget ingdr Holmens svenska verksamheter med undantag fér merparten av — — —
anlaggningstillgangarna, som redovisas i Holmens Bruk AB. Likvida medel vid arets bdrjan 15 213
Likvida medel vid arets slut 155 115

| posten Bokslutsdispositioner ingér koncernbidrag om 486 (1 777) Mkr. | posten Réntekostnader

och liknande kostnader i resultatrakningen ingar resultat fran sékring av eget kapital i utldndska

dotterbolag om 22 (-101) Mkr.
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FINANSIELLA RAPPORTER / MODERBOLAGET

BALANSRAKNING NOT 2015 2014  BALANSRAKNING NOT 2015 2014
Per den 31 december, Mkr Per den 31 december, Mkr
TILLGANGAR EGET KAPITAL OCH SKULDER
Anliggningstillgdngar Eget kapital 16
Immateriella anldggningstillgangar 8 9 Bundet eget kapital
Materiella anlaggningstillgangar 10 2922 2912 Aktiekapital 4238 4238
Finansiella anldggningstillgangar Reservfond 1577 1577
Aktier och andelar 12,23 12018 12 145 Uppskrivningsfond 100 100
Langfristiga finansiella fordringar 13 3214 3329 Fritt eget kapital
Summa anliggningstillgangar 18163 18 396 Balanserade vinstmedel inkl. sékrings-
reserv 3698 2 691
Omséttningstillgangar Arets resultat 738 1870
Varulager 14 2336 2494 Summa eget kapital 10 351 10 476
Rorelsefordringar 15 2 026 2162
Aktuell skattefordran 7 - - Obeskattade reserver 24 1994 2330
Kortfristiga placeringar 13 61 22
Likvida medel 13 155 115  Avsattningar
Summa omsittningstillgdngar 4578 4793 ﬁz:g;:gg:; g SE;‘;:;”” 1; 42 115
Summa tillgangar 2741 283188 rajavsatningar 18 892 630
Uppskjuten skatteskuld 7 569 585
Summa avséttningar 1512 1271
Skulder
Langfristiga finansiella skulder 13 3295 2 898
Kortfristiga finansiella skulder 13 2698 3263
Aktuell skatteskuld 7 53 221
Roérelseskulder 19 2837 2730
Summa skulder 8 884 9111
Summa eget kapital och skulder 22741 23188
STALLDA SAKERHETER OCH ANSVARS-
FORBINDELSER
Stéllda sékerheter 21 148 149
Ansvarsforbindelser 21 89 95
FORANDRINGAR | EGET KAPITAL, MKR
BUNDET EGET KAPITAL FRITT EGET KAPITAL
RESERV- UPPSKRIV- SAKRINGS-  BALANSERADE ARETS  TOTALT EGET
AKTIEKAPITAL FOND NINGSFOND RESERV  VINSTMEDEL RESULTAT KAPITAL
Ingaende eget kapital 2014-01-01 4238 1577 100 -143 2883 828 9483
Vinstdisposition - 828 -828 -
Arets resultat - - - 1870 1870
Ovrigt totalresultat - -121 - -121
Summa totalresultat 0 0 1} -121 828 1042 1749
L&mnad utdelning - - - -756 -756
Utgaende eget kapital 2014-12-31 4238 1577 100 -264 2954 1870 10 476
Yinstdisposition - 1870 -1 870 -
Arets resultat = = 738 738
Ovrigt totalresultat - -23 - -23
Summa totalresultat (1} 0 1} -23 1870 -1132 715
Ldmnad utdelning - - - - -840 -840
Utgaende eget kapital 2015-12-31 4238 1577 100 -287 3985 738 10 351
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NOTER / NOT 1

NOTER TILL DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

Belopp avser miljoner kronor (Mkr) dér inte annat framgar.

1. Redovisningsprinciper 64 14. Varulager 82
2. Rapportering per rorelsesegment 68 15. Rérelsefordringar 82
3. Ovriga rorelseintékter 70 16. Eget kapital moderbolaget 82
4. Anstallda, personalkostnader och ledande befattningshavares ersattningar 70 17. Avséttningar for pensioner 83
5. Arvode och kostnadsersattning till revisorer 71 18. Ovriga avséttningar 84
6. Finansnetto och resultat fran finansiella instrument 72 19. Rorelseskulder 84
7. Skatt 7é 20. Operationell leasing 84
8. Resultat per aktie 75 21. Stéllda sékerheter och eventualforpliktelser 85
9. Immateriella anléaggningstillgangar 75 22. Nérstaende 85
10. Materiella anldggningstillgangar 76 23. Andelar i koncernféretag 86
11. Biologiska tillgangar 77 24. Obeskattade reserver 87
12. Andelar i intresseforetag, joint ventures samt Gvriga aktier och andelar 78 25. Kassaflodesanalys 87
13. Finansiella instrument 79 26. Viktiga bedémningar och uppskattningar 87

NOT 1. REDOVISNINGSPRINCIPER

De nedan angivna redovisningsprinciperna for koncernen har tillimpats konsekvent pa samtliga
perioder som presenteras i koncernens finansiella rapporter, om inte annat framgér nedan. Kon-
cernens redovisningsprinciper har tilldmpats konsekvent pa rapportering och konsolidering av
moderbolag, dotterforetag samt intresseféretag och joint ventures.

OVERENSSTAMMELSE MED NORMGIVNING OCH LAG

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards
(IFRS) utgivna av International Accounting Standards Board (IASB), sasom de antagits av EU.
Vidare har Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1 Kompletterande redovisnings-
regler for koncerner tilldmpats.

Moderbolaget tilldmpar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i de fall som kommen-
teras separat under respektive avsnitt. Moderbolagets redovisning r upprattad i enlighet med
RFR 2 Redovisning for noterade juridiska personer. De avvikelser som férekommer mellan moder-
bolagets och koncernens principer foranleds av begransningar i méjligheterna att tillimpa IFRS

i moderbolaget till féljd av Arsredovisnings\agen (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, forutom biologiska tillgdngar och vissa
finansiella tillgangar och skulder som vérderas till verkligt varde. | moderbolaget har biologiska till-
géngar ej varderats till verkligt vérde.

FUNKTIONELL VALUTA OCH RAPPORTERINGSVALUTA

Funktionell valuta &r valutan i de priméra ekonomiska miljoer som bolagen bedriver sin verksamhet.
Moderbolagets funktionella valuta &r svenska kronor som dven utgdr rapporteringsvalutan for moder-
bolaget och fér koncernen. Det innebdr att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor.

BEDOMNINGAR OCH UPPSKATTNINGAR
| DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

Att upprétta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kréver att foretagsledningen gor bedém-
ningar och uppskattningar samt gor antaganden som péverkar tilldmpningen av redovisningsprin-
ciperna och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intakter och kostnader. Verkliga utfallet
kan avvika fran dessa uppskattningar och beddmningar.

Uppskattningarna och antagandena ses éver regelbundet. Andringar av uppskattningar redovisas
i den period andringen gdrs om dndringen endast paverkat denna period, eller i den period andringen
g6rs och framtida perioder om dndringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

Se &ven not 26 Viktiga beddmningar och uppskattningar.
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ANDRADE REDOVISNINGSPRINCIPER

Nedan beskrivs vilka &ndrade redovisningsprinciper som koncernen tillampar fran och med 1 janu-
ari2015.

Avgifter till myndigheter

Tillimpningen av IFRIC 21 har inte haft ndgon vasentlig effekt p& koncernens redovisning. Andringen
innebdr att skulden for fastighetsskatt bokats upp i sin helhet den 1 januari istallet for att boka
skulden i takt med att kostnaden redovisas i resultatrakningen.

Nya och dndrade redovisningsprinciper som blir tillampliga fran 2016

Ett antal nya eller &ndrade IFRS tréder i kraft forst under kommande rakenskapsar och Holmen har
valt att inte tillimpa n&gra av dessa standarder i fortid. Nyheter eller &ndringar som blir tilldmpliga
frdn och med rakenskapséret 2016, till exempel andringar | ARL och IAS 1, forvantas ha begrénsad
effekt pa koncernens redovisning samt utformningen av de finansiella rapporterna. Nya eller &nd-
rade IFRS med tillimpning fran och med 2017 forvéntas inte ha ndgon vasentlig effekt pé koncer-
nens redovisning.

SEGMENTRAPPORTERING

Koncernens verksamhet delas upp i rérelsesegment baserat pa vilka delar av verksamheten fore-
tagets hogsta verkstallande beslutsfattare foljer upp, sa kallad "management approach” eller fore-
tagsledningsperspektiv. Indelningsgrunden for segment baseras pa koncernens afférsomraden.
Detta dverensstdmmer med koncernens operativa struktur och den interna rapporteringen till VD
och styrelse. Posterna i rorelsesegmentets resultat, tillgdngar och skulder &r redovisade i enlighet
med det resultat (rérelseresultat), tillgdngar och skulder som foretagets hdgsta verkstallande
beslutsfattare foljer upp. Se not 2 for ytterligare beskrivning av indelningen och presentationen av
rorelsesegment.

KLASSIFICERING

Anlaggningstillgangar, langfristiga skulder och avséttningar bestar i allt vsentligt enbart av belopp
som forvéntas dtervinnas eller betalas efter mer an tolv ménader réknat fran balansdagen. Omsétt-
ningstillgdngar, kortfristiga skulder och avséttningar bestar i allt vasentligt av belopp som forvéntas
atervinnas eller betalas inom tolv ménader réknat frén balansdagen.

KONSOLIDERINGSPRINCIPER

Dotterforetag

Dotterforetag r foretag som star under ett bestimmande inflytande frén moderbolaget, Holmen AB.
Bestdmmande inflytande féreligger om Holmen AB har inflytande Gver investeringsobjektet, r
exponerad for eller har rétt till rorlig avkastning fran sitt engagemang samt kan anvénda sitt infly-
tande Over investeringen till att paverka avkastningen. Vid bedémningen om ett bestimmande in-
flytande foreligger, beaktas potentiella rostberdttigande aktier samt om de facto control féreligger.

Koncernredovisningen har upprattats enligt forvarvsmetoden. Forvarvsmetoden innebér att
moderféretaget indirekt forvarvar dotterforetagets tillgdngar och évertar dess skulder, varderade
till verkligt varde. Skillnaden mellan anskaffningskostnaden for aktierna och det verkliga vérdet av
forvéarvade identifierbara nettotillgdngar utgér goodwill. Dotterforetagens intdkter och kostnader



respektive tillgdngar och skulder ingér i koncernredovisningen frén den dag bestdmmande inflytan-
det uppkommer (forvarvstidpunkten) och till den dag det upphor. Koncerninterna fordringar och
skulder samt transaktioner mellan foretag i koncernen liksom déarmed sammanhé&ngande orealise-
rade vinster elimineras i sin helhet.

Innehav redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Intressefdretag

Aktieinnehav i intresseforetag, i vilka koncernen har 1agst 20 procent och hogst 50 procent av
rosterna eller pa annat sétt har ett betydande inflytande, redovisas i koncernen enligt kapital-
andelsmetoden.

Gemensamt dgaa foretag/joint ventures

Joint ventures &r redovisningsméssigt de foretag for vilka koncernen genom samarbetsavtal med
en eller flera parter har ett gemensamt bestémmande inflytande dér koncernen har rétt till nettotill-
géngarna istéllet for direkt ratt till tillgdngar och atagande i skulder. | koncernredovisningen konso-
lideras innehav i joint ventures enligt kapitalandelsmetoden. Holmens gemensamt &gda foretag r
sadana att innehaven redan tidigare redovisats enligt kapitalandelsmetoden och redovisningen &r
saledes i Gverensstammelse med IFRS 11 Samarbetsarrangemang.

Kapitalandelsmetoden

Kapitalandelsmetoden innebér att det i koncernen redovisade vardet pa aktierna i intresseforeta-
gen och joint ventures motsvaras av koncernens andel i intresseforetagens och joint ventures egna
kapital samt koncernmdassiga 6ver- och undervérden. | koncernens resultatrdkning redovisas som
"Andelar i intresseforetags och joint ventures resultat” koncernens andel i intresseforetagens och
joint ventures nettoresultat efter skatt hanforligt till moderbolagsdgarna justerat for eventuella av-
skrivningar pa eller upplésningar av forvarvade Gver- respektive undervérden. Erhalina utdelningar
frén intresseforetaget eller joint venture minskar investeringens redovisade vérde. Orealiserade
vinster uppkomna fran transaktioner med intresseforetag och joint ventures elimineras i relation till
&gd kapitalandel.

Nar koncernens andel av redovisade forluster i intresseféretaget och joint venture éverstiger det
redovisade vdrdet pa andelarna i koncernen reduceras andelarnas vérde till noll. Avrakning for for-
luster sker aven mot Idngfristiga finansiella mellanhavanden utan sakerhet, vilka till sin ekonomiska
innebord utgor del av &garféretagets nettoinvestering i intresseféretaget och joint venture. Fortsatta
forluster redovisas inte sdvida inte koncernen har lamnat garantier for att tacka forluster uppkomna
i intresseforetaget eller joint venture. Kapitalandelsmetoden tillimpas fram till den tidpunkt nar det
betydande inflytandet upphér respektive det gemensamt dgda foretaget upphér att vara
gemensamt &gt.

UTLANDSK VALUTA

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utldndsk valuta omréknas till den funktionella valutan till den valutakurs som fore-
ligger pé transaktionsdagen. Monetéra tillgdngar och skulder i utlandsk valuta raknas om till den
funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som
uppstar vid omrdkningarna redovisas i resultatrédkningen. Icke-monetara tillgangar och skulder
som redovisas till historiska anskaffningsvarden omraknas till valutakurs vid transaktionstillfallet.

Utlandska verksamheters finansiella rapporter

Tillgéngar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och andra koncernméssiga Gver-

och undervarden, omréknas i koncernredovisningen frén utlandsverksamhetens funktionella valuta till
koncernens rapporteringsvaluta, svenska kronor, till den valutakurs som rader p& balansdagen. Intak-
ter och kostnader i en utlandsverksamhet omraknas till svenska kronor till en genomsnittskurs som
utgdr en approximation av kurserna vid respektive transaktionstidpunkt. Omrakningsdifferenser som
uppstar vid valutaomrékning av utlandsverksamheter samt vidhangande effekter av sékringar av
nettoinvesteringarna redovisas i dvrigt totalresultat och ackumuleras i en separat komponent i eget
kapital, bendmnd omrédkningsreserv. Vid avyttring av en utlandsverksamhet realiseras de till verk-
samheten héanforliga ackumulerade omréakningsdifferenserna efter avdrag for eventuell valuta-
sakring i koncernens resultatrakning.

KOMMISSIONARSBOLAGSFORHALLANDEN

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

Moderbolaget svarar for alla forpliktelser som dessa kommissiondrsbolag iklader sig. Samtliga
intékter, kostnader, tillgangar och skulder som uppkommer i de av kommissiondrsholagen bedrivna
verksamheterna redovisas i Holmen AB med undantag for merparten av gjorda investeringar samt
viss forséljning av skogsfastigheter som istéllet redovisas i négra av koncernens dotterbolag.

INTAKTER

Nettoomséttning

Som nettoomsattning redovisas fakturerad forséljning exklusive moms av produkter, virke och
energi. Redovisat belopp & minskat med I&mnade varurabatter och liknande intéktsreduktioner
samt inkluderar valutakursdifferenser kopplade till forséljningen. Férséljning redovisas efter att de
avgorande riskerna och nyttan som sammanhénger med dganderétten till forsalda varor dverforts
till képaren och ingen dispositionsratt eller mojlighet till faktisk kontroll ver godset kvarstar.

NOTER / NOT 1

Ovriga rorelseintikter

Som ovriga rorelseintékter redovisas intékter fran aktiviteter utanfor bolagets huvudsakliga verk-
samhet. | posten ingér huvudsakligen férséljning av biprodukter, hyres- och arrendeintékter, intak-
ter fran tilldelade elcertifikat, resultat avseende utslappsrétter samt resultat vid forséljning av
anldggningstiligangar.

Statliga bidrag

Statliga bidrag redovisas i balansrakningen som upplupen intakt nér det foreligger rimlig sékerhet
att bidraget kommer att erhéllas och att koncernen kommer att uppfylla de villkor som &r forknippade
med bidraget. Bidrag periodiseras systematiskt i resultatrakningen p4 samma sétt och éver samma
perioder som de kostnader bidragen ar avsedda att kompensera for. Statliga bidrag relaterade till
tillgangar redovisas i balansrakningen som en reduktion av tillgangens redovisade vérde.

Bytestransaktioner

| vissa fall forekommer att skogsmark byts mot annan skogsmark som &r av liknande slag och vérde.

| koncernredovisningen redovisas bytet som ett byte av en tillgang mot en annan, dvs utan négon form
av intaktsredovisning da bytet inte utgor en intaktsgenererande transaktion. | moderbolaget redovisas
dock denna typ av transaktion som en forséljning av skogsmark, med redovisning av resultatet som
Gvrig rérelseintékt, och en anskaffning av en ny tillgang.

FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

Finansiella intakter och kostnader bestér av ranteintakter och réantekostnader, utdelningsintakter,
omvarderingar avseende finansiella instrument vérderade till verkligt varde samt orealiserade och
realiserade kursforluster och vinster.

Ranteintdkter pa fordringar och réntekostnader p skulder berdknas med tillimpning av effektivrante-
metoden. Réntekostnader inkluderar transaktionskostnader for 1an vilka har periodiserats Gver ldnets
16ptid vilket dven galler eventuell skillnad mellan mottagna medel och aterbetalningsbelopp. Utdel-
ningsintakt redovisas nér utdelning faststallts och ratten att erhélla betalning bedoms som séker.

Rantekostnader belastar normalt resultatet i den period till vilken de hanfor sig. Laneutgifter hanforliga
till inkdp eller uppforande av sé kallade kvalificerade tillgdngar aktiveras i koncernredovisningen som
en del av tillgangens anskaffningsvérde. En kvalificerad tillgang &r en tillgang som tar en betydande tid
i ansprak att fardigstalla och &r for koncernen aktuellt vid betydande investeringsprojekt.

SKATTER

Inkomstskatter utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i resultat-
rakningen utom da underliggande transaktioner redovisas i ovrigt totalresultat eller direkt i eget
kapital varvid &ven tillhdrande skatteeffekt redovisas i dvrigt totalresultat eller direkt i eget kapital.
Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt ar, med tillampning av de
skattesatser som ar beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Hit hor dven justering av
aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder. Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmeto-
den med utgéngspunkt i temporara skillnader mellan redovisade och skatteméassiga vérden pa till-
géngar och skulder, med tilampning av de skattesatser och skatteregler som ar beslutade eller
aviserade per balansdagen. Temporéra skillnader beaktas inte avseende koncernmassig goodwill
och inte heller i tempordra skillnader hanférliga till andelar i dotter- och intresseforetag som inte
forvantas bli beskattade inom éverskédlig framtid. | moderbolaget redovisas obeskattade reserver
inklusive uppskjuten skatteskuld.

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

RESULTAT PER AKTIE

Berékningen av resultat per aktie baseras pa drets resultat i koncernen hanforligt till moder-
bolagets aktiedgare och pa det vdgda genomsnittliga antalet aktier utestiende under éret.

FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella instrument varderas och redovisas i enlighet med IAS 39.

Redovisning i och borttagande fran balansrakningen

En finansiell tillgang eller skuld tas upp i balansrakningen nar bolaget blir part enligt instrumentets
avtalsmassiga villkor. En finansiell tillgang tas bort fran balansrékningen nar rattigheterna i avtalet
realiserats, forfaller eller bolaget inte Idngre har kontrollen éver den. En finansiell skuld tas bort fran
balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat satt utslacks. Avistaaffarer redovi-
sas i enlighet med affdrsdagsprincipen. Kundfordran tas upp i balansrékningen ndr faktura har
skickats. Skuld tas upp nér motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala,
aven om faktura annu inte mottagits. En finansiell tillgdng och en finansiell skuld kvittas och
redovisas med ett nettobelopp endast ndr det foreligger en legal rétt att kvitta beloppen samt att
det foreligger avsikt att reglera posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgangen
och reglera skulden. Finansiella tillgédngar, exklusive aktier, och finansiella skulder har klassifice-
rats som kortfristiga om beloppen forvantas atervinnas eller betalas inom tolv manader raknat fran
balansdagen. Aktier har klassificerats som langfristiga om de dr avsedda att stadigvarande inne-
has i verksamheten.
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NOTER / NOT 1

Vérdering av finansiella instrument

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatet. Denna kategori bestér av finansiella
tillgangar som innehas for handel. Finansiella instrument i denna kategori vérderas 1opande till
verkligt vérde med vardeforandringar redovisade i resultatet.

Lanefordringar och kundfordringar. Banktillgodohavanden, lane- och kundfordringar varderas till
upplupet anskaffningsvérde. Nedskrivningsprévning gors l6pande utifran objektiva kriterier for
dessa tillgangar. Vid en konstaterad forlust bokas fordran bort. En avséttning for osékra kundford-
ringar gors dock da forlusten ar befarad.

Finansiella tillgangar som kan séjjas. | kategorin finansiella tillgdngar som kan séljas ingdr finansiella
tillgédngar som inte klassificerats i nagon annan kategori eller finansiella tillgangar som foretaget initi-
alt valt att klassificera i denna kategori. Tillgdngarna vérderas I6pande till verkligt vérde med perio-
dens vardeforandringar redovisade i vrigt totalresultat och de ackumulerade vardeférandringarna i
en sarskild komponent av eget kapital, dock ej sédana vardeforandringar som beror pé nedskrivningar
(se nedan), ej heller ranta pa fordringsinstrument och utdelningsintékter samt valutakursdifferenser
pa monetdra poster vilka redovisas i arets resultat. Vid avyttring av tillgdngen redovisas ackumulerad
vinst/forlust, som tidigare redovisats i ovrigt totalresultat, i arets resultat. Aktier och andelar som g
avser koncern- och intresseforetag har varderats till anskaffningsvérde. Vardering till verkligt vérde
har inte kunnat tillampas, da tillforlitligt marknadsvérde ej har kunnat faststallas.

Finansiella skulder vérderade till verkligt véirde via resultatet. Finansiella skulder vérderas initialt till
mottagna medel med avdrag fér eventuella transaktionskostnader. Lopande vdrderas normalt skul-
derna till upplupet anskaffningsvarde enligt effektivrdntemetoden. | de fall mottagna medel
understiger aterbetalningsbeloppet periodiseras denna skillnad dver lanets I6ptid med tillampning
av effektivrantemetoden. Resultatet fran finansiella instrument redovisas i finansnettot alternativt
rorelseresultatet beroende pé syftet med innehavet.

Andra finansiella skulder. Dessa skulder varderas till upplupet anskaffningsvérde. Upplupet

anskaffningsvarde bestams utifran den effektivréanta som beraknades vid anskaffningstidpunkten.
Leverantérsskulder och ldneskulder redovisas i denna kategori. Lan som sékrats mot vardeférand-
ringar redovisas initialt inklusive eventuella transaktionskostnader och Iépande till marknadsvarde.

Derivat och sékringsredovisning. Samtliga derivat, till exempel valutaterminer, elderivat och rante-
swappar, varderas till verkligt varde och redovisas i balansrakningen. | stort sett samtliga derivat
innehas i sdkringssyfte. | de fall sdkringsredovisning tilldmpas redovisas vérdeforandringarna enligt
nedan. Fér derivat som inte uppfyller kraven for sékringsredovisning redovisas vardeférandringarna
i rérelseresultatet eller finansnettot beroende pé syftet med innehavet.

Kassaflddesséakringar. Den effektiva delen av véardeférandringar redovisas i 6vrigt totalresultat och
ackumuleras i eget kapital fram tills det sakrade flédet traffar resultatrakningen da de ackumulerade
vardeforandringarna flyttas frén eget kapital via Gvrigt totalresultat till resultatrakningen for att
méta och matcha den sdkrade transaktionen. For sékringar av investeringar justeras istéllet
anskaffningsvardet pa den sakrade posten nér den intraffar. Sékringars ineffektiva del redovisas
direkt i resultatrakningen. Valutaterminer och valutaswappar anvénds som kassaflodessakringar
som sékring mot dndringar i valutakurser. For &ndringar i rdntor anvands ranteswappar som
kassaflodessakring.

Nettoinvesteringar. Vardefrandringar for sékringar avseende nettoinvesteringar i utldndsk verk-
samhet redovisas for koncernen i évrigt totalresultat. Ackumulerad vardeforandring redovisas som
en komponent i koncernens egna kapital fram tills dess att verksamheten avyttras dé de ackumule-
rade vardeforandringarna redovisas i resultatrakningen. | moderbolaget redovisas vérdeforandringar
i resultatrakningen dé sékringsredovisning ej tillimpas.

Berékning av verkligt vérde. Verkligt varde pa finansiella instrument som handlas pa en aktiv mark-
nad baseras pa noterade marknadspriser och tillhor varderingsniva ett enligt IFRS 13. | de fall note-
rade marknadspriser saknas har verkligt varde beréknats genom diskonterade kassafloden. Nér
berékningar av diskonterade kassafloden gjorts har samtliga variabler sdsom diskonteringsréntor
och valutakurser for berdkningar hdmtats fran marknadsnoteringar, dér sa varit méjligt. Vid berak-
ningar av diskonterade kassafloden anvands medelkurs for valutakurser och diskonteringsréntor.
Dessa vérderingar tillhdr vdrderingsnivé tva. Ovriga vérderingar, for vilka ndgon variabel baseras
pé egna beddmningar, tillhdr varderingsniva tre. Holmens vardering av finansiella instrument tillhor
uteslutande varderingsniva tvé. Vardering av valutaoptioner gors med tilldmpning av Black & Scho-
les formel ndr det &r aktuellt.

IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Goodwill representerar skillnaden mellan anskaffningsvérdet for rorelseforvarv och det verkliga
vardet av férvéarvade tillgdngar, dvertagna skulder samt eventualforpliktelser. Goodwill varderas till
anskaffningsvarde minus eventuella ackumulerade nedskrivningar. Goodwill som uppkommit vid
forvarv av intresseforetag inkluderas i det redovisade vérdet for andelar i intresseforetag.

Utgifter for forskning kostnadsférs dé de intraffar. Utgifter for utveckling aktiveras enbart vid storre
projekt om en sdker bedémning av de framtida ekonomiska fordelarna kan goras. Det redovisade
vérdet inkluderar samtliga direkt h&nforbara utgifter till exempel for material och tjdnster, ersatt-
ningar till anstéllda, registrering av en juridisk rattighet, avskrivningar pa patent och licenser och
I&neutgifter i enlighet med IAS 23. Ovriga utgifter for utveckling redovisas i resultatrakningen som
kostnad nér de uppkommer. | balansrakningen redovisade utvecklingsutgifter &r upptagna till an-
skaffningsvarde minus ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar.

Tillimmateriella anlaggningstillgéngar hdr ocksa patent, licenser samt [T-system vilka redovisas till
anskaffningsvarde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar.
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Immateriella anlaggningstillgdngar i koncernen skrivs av under 520 ar forutom goodwill. Eventuell
goodwill férdelas till kassagenererande enheter. Saval goodwill som 6vriga immateriella anlédgg-
ningstillgéngar testas arligen for nedskrivningsbehov. Eventuella nedskrivningar kan aterféras med
undantag fran goodwill. Koncernen redovisar for ndrvarande ingen goodwill. Immateriella anlagg-
ningstillgdngar i moderbolaget skrivs av under 5 &r.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvarden efter avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Materiella anldggningstiligangar som bestar av delar
med olika nyttjandeperioder behandlas som separata komponenter av materiella anléggningstill-
géngar. Tillkommande utgifter aktiveras endast om de beddms generera ekonomiska fordelar for
foretaget. Avgorande for bedémningen nér en tillkommande utgift aktiveras &r om utgiften avser
utbyten av identifierade komponenter, eller delar darav, varvid sdana utgifter aktiveras. Aven i de
fall ny komponent tillskapats aktiveras utgiften. Eventuella oavskrivna redovisade varden pé utbytta
komponenter, eller delar avkomponenter, utrangeras och kostnadsférs i samband med utbytet.

Det redovisade vérdet for en materiell anlaggningstillgang tas bort ur balansrékningen vid utrange-
ring eller avyttring eller ndr inga framtida ekonomiska férdelar vantas fran anvandning. Vinst eller
forlust som uppkommer vid avyttring eller utrangering av en tillgdng utgors av skillnaden mellan ett
eventuellt frséljningspris och tillgangens redovisade varde med avdrag fér direkta forsaljnings-
kostnader. Vinst och forlust redovisas som 6vrig rorelseintékt/kostnad.

Avskrivningar enligt plan baseras pa ursprungliga anskaffningsvarden med beaktande av gjorda
nedskrivningar. Avskrivning sker linjart Gver tillgdngens berdknade nyttjandeperiod. Mark &r inte
foremal for avskrivning.

Fodljande nyttjandeperioder (&r) anvénds:

Maskiner for vattenkraftproduktion 10-40
Forvaltnings- och lagerbyggnader, bostéder 10-33
Driftshyggnader, markanlédggningar samt maskiner

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

Finns det indikation pa att det redovisade vardet ar for hogt gors en analys dar enskilda eller natur-
ligt sammanhéngande tillgangars atervinningsvarde faststalls som det hogsta av nettoférséljnings-
vérdet och nyttjandevardet. Nettoforséljningsvardet &r det uppskattade forsaljningspriset efter av-
drag for uppskattade kostnader for forséljning av tillgdngen. Nyttjandevardet méats som forvantat
framtida diskonterat kassaflode. Den tilldmpade diskonteringsrantan beaktar riskfri ranta och den
risk som &r férknippad med tillgdngen. En nedskrivning utgérs av det belopp som atervinningsvér-
det understiger redovisat varde. En nedskrivning aterfors om det har skett en positiv forandring av
forutsattningarna som anvands for att bestimma dtervinningsvérdet. En &terforing gors som mest
upp till det redovisade vdrde som skulle ha redovisats, med avdrag for avskrivning, om nedskriv-
ningen inte skulle ha gjorts.

Léneutgifter hanférliga till inkdp eller uppforande av sé kallade kvalificerade tillgdngar ska aktiveras
i koncernredovisningen som en del av tillgdngens anskaffningsvarde. En kvalificerad tillgang &r en
tillgdng som tar en betydande tid i ansprak att fardigstalla och ar for koncernen aktuellt vid bety-
dande investeringsprojekt.

LEASING

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell eller operationell leasing.
Leasade anlaggningstillgdngar dar koncernen i allt vasentligt star for samma risker och férmaner
som vid direkt &gande klassificeras som finansiell leasing. Leasing av tillgdngar dar uthyraren i allt
vasentligt kvarstar som dgare till tillgdngen klassificeras som operationell leasing. Kostnader avse-
ende operationella leasingavtal redovisas i arets resultat linjart Gver leasingavtalets 16ptid. Variabla
avgifter kostnadsférs i de perioder de uppkommer. Koncernens leasingavtal &r samtliga klassifice-
rade som operationella.

BIOLOGISKA TILLGANGAR

Koncernen redovisar sina skogstillgdngar uppdelat pa vaxande skog, vilken redovisas som biolo-
gisk tillgéng till verkligt varde, och mark, vilken redovisas till anskaffningskostnad. Forandringar i
verkligt varde for den vaxande skogen redovisas i resultatrékningen. Holmens bedémning dr att det
saknas relevanta marknadspriser for att vérdera skogsinnehav av Holmens storlek. Vdrderingen
gors dérfor genom att berdkna nuvérdet av framtida forvéantade kassafloden (efter avdrag for for-
saljningskostnader) fran den vdxande skogen. Se &ven not 11.

I moderbolaget redovisas biologiska tillgangar enligt RFR 2. Det innebar att biologiska tillgdngar
klassificerade som anldggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvarde justerat for uppskrivningar
med beaktande av eventuellt nedskrivningshehov.



Avverkningsratter redovisas som varulager. Dessa forvarvas med syfte att genom avverkning
sakerstalla Holmens behov av rvara. Nagon matbar biologisk omvandling sker inte fran forvarvs-
tidpunkt till avverkningstillfélle.

VARULAGER

Varulager vérderas till den Idgsta av anskaffnings- och tillverkningskostnad, efter avdrag for erfor-
derlig inkurans, eller nettoforséljningsvérde. Anskaffningsvérdet for varulager berdknas genom till-
lampning av forst in-forst ut-principen (FIFU). Nettoforséljningsvardet &r det uppskattade férsalj-
ningspriset i den lopande verksamheten, efter avdrag for uppskattade kostnader for fardigstdllande
och for att &stadkomma en forséljning. For egentillverkade fardigvaror bestdr anskaffningsvardet
av direkta tillverkningskostnader och skalig andel av indirekta kostnader.

Erhélina utslappsratter redovisas initialt till marknadspris vid tilldelning som varulager och forutbe-
tald intékt. Under &ret intaktsfors tilldelningen samtidigt som en interimsskuld, motsvarande gjorda
utslapp, kostnadsférs.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Pensionskostnader och pensionsataganden
Forpliktelse avseende avgifter till avgiftsbestdmda planer redovisas som en kostnad i resultatrak-
ningen ndr de intjénas.

Koncernens nettoforpliktelse avseende formansbestdmda planer beréknas separat for varje plan
genom en uppskattning av den framtida erséttning som de anstéllda intjénat genom sin anstélining
i bade innevarande och tidigare perioder. Denna ersattning diskonteras till ett nuvérde och oredovi-
sade kostnader avseende tjanstgoring under tidigare perioder och det verkliga vérdet pa eventuella
forvaltningstillgangar dras av. Diskonteringsrantan ar réntan pa balansdagen pa en forstklassig
foretagsobligation med en 18ptid som motsvarar koncernens pensionsforpliktelser. Nar det inte
finns en aktiv marknad for sédana féretagsobligationer anvands istéllet marknadsrantan pa stats-
obligationer med en motsvarande Ioptid. Berakningen gérs genom den sa kallade "projected unit
credit method” och utfors av en kvalificerad aktuarie fér den del av pensionsétagandena som &r
formansbestamd.

Vid faststallande av forpliktelsens nuvérde och verkligt varde pa férvaltningstillgdngarna kan det
uppsta aktuariella vinster och forluster. Dessa uppkommer antingen genom att det verkliga utfallet
avviker fran tidigare gjorda antaganden eller genom att antagandena andras. Aktuariella vinster
och forluster redovisas i dvrigt totaltresultat.

Om formanerna i en plan férbéttras, redovisas den andel av den okade formanen som hanfor sig till
de anstdlldas tjanstgoring under tidigare perioder som en kostnad i resultatrakningen linjart forde-
lad 6ver den genomsnittliga perioden tills formanerna helt &r intjanade. Om férmanen &r fullt utin-
tjdnad redovisas en kostnad i resultatrakningen direkt. Om det sker forandringar i en formansbe-
stdmd plan redovisas dessa nar ndringen i planen intréffar. Om férdndringen sker i samband med
en omstrukturering redovisas dessa nér foretaget redovisar de relaterade omstruktureringskost-
naderna. Andringarna redovisas direkt i arets resultat.

Rantekostnaden pa formansbestamda forpliktelser redovisas i arets resultat under finansnettot.
Kostnaden berdknas som nettot av ranteupprakning av pensionséatagandet och forvantad intakt p&
forvaltningstillgingar beraknat med samma réntefaktor (diskonteringsrantan). Ovriga komponenter
redovisas i rorelseresultatet. Omvérderingseffekter utgdrs av aktuariella vinster och forluster samt
skillnad mellan faktisk avkastning pé forvaltningstillgdngar och den summa som inkluderas i rante-
nettot. Omvérderingseffekterna redovisas i dvrigt totalresultat.

Den sdrskilda Iéneskatten utgdr en del av de aktuariella antagandena och redovisas dérfor som en
del av nettoforpliktelsen.

Avkastningsskatt redovisas I0pande i resultatet for den period skatten avser och ingér darmed inte
i skuldberakningen. Vid fonderade planer belastar skatten avkastningen pé forvaltningstillgéngar
och redovisas i 6vrigt totalresultat. Vid ofonderade eller delvis ofonderade planer, belastar skatten
arets resultat.

I moderbolaget tillampas andra grunder for berdkning av formansbestamda planer &n de som
anges i IAS 19. Moderbolaget foljer Tryggandelagens bestdmmelser och Finansinspektionens fore-
skrifter eftersom detta &r en férutséttning for skatteméssig avdragsrétt. De vésentligaste skillna-
derna jamfort med reglerna i IAS 19 &r hur diskonteringsrantan faststalls, att berdkning av den
formansbestamda forpliktelsen sker utifran nuvarande I6neniva utan antagande om framtida Iéne-
okningar, och att alla aktuariella vinster och forluster redovisas i resultatrédkningen da de uppstér.

Nér det finns en skillnad mellan hur pensionskostnaden faststélls i juridisk person och koncern,
redovisas en avsattning eller fordran avseende sarskild I6neskatt i koncernen baserat pa denna
skillnad. Avséttningen eller fordran nuvérdesberéknas ej.

Erséttningar vid uppségning

En kostnad fér erséttningar i samband med uppségningar av personal redovisas nar koncernen ar
forpliktigad, utan realistisk méjlighet till tillbakadragande, av en formell detaljerad plan att avsluta en
anstéllning fére den normala tidpunkten. N&r ersattningar ldmnas som ett erbjudande fér att upp-
muntra frivillig avgang, redovisas en kostnad om det dr sannolikt att erbjudandet kommer att accep-
teras och antalet anstéllda som kommer att acceptera erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.

NOTER / NOT 1

Kortfristiga ersattningar
Kortfristiga erséttningar till anstallda berdknas utan diskontering och redovisas som kostnad nér de
relaterade tjansterna erhalls.

EGET KAPITAL

Koncernens eget kapital bestér av aktiekapital, ovrigt tillskjutet kapital, omréknings- och sékrings-
reserv samt balanserade vinstmedel inklusive arets resultat. Med vrigt tillskjutet kapital avses
Gverkurser som betalats i samband med emissioner. Omrakningsreserven innefattar alla valuta-
kursdifferenser som uppstar vid omrékning av finansiella rapporter fran utlandska verksamheter
som har uppréttats i en annan valuta dn svenska kronor. Vidare bestar omrékningsreserven av
valutakursdifferenser som uppstér vid omvardering av skulder och derivat som klassificerats som
sékringsinstrument av en nettoinvestering i en utldndsk verksamhet, inklusive skatt. S&krings-
reserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade nettoférandringen av verkligt varde
pa ett kassaflodessakringsinstrument hanforbart till underliggande transaktioner som dnnu inte
har intréffat, inklusive skatt. Balanserade vinstmedel innefattar samtliga 6vriga delar av eget kapi-
tal inklusive arets resultat.

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

Moderbolagets eget kapital bestar av aktiekapital, reservfond, uppskrivningsfond samt balanserade
vinstmedel och arets resultat. Reservfonden i moderbolaget avser tidigare obligatoriska avsétt-
ningar till reservfond samt belopp som fore 1 januari 2006 tillforts éverkursfonden. Uppskrivnings-
fonden i moderbolaget innehaller belopp avsatta i samband med uppskrivningar av materiella eller
finansiella anldggningstillgangar. Balanserade vinstmedel innefattar samtliga 6vriga delar av eget
kapital sdsom sékringsreserv samt transaktioner till féljd av aterkop av egna aktier. Moderbolaget
tilldmpar samma redovisningsregler som koncernen avseende dessa poster, se ovan.

AVSATTNINGAR

En avséttning redovisas i balansrakningen ndr koncernen har en befintlig legal eller informell
forpliktelse som en foljd av en intréffad handelse, och det dr troligt att ett utflode av ekonomiska
resurser kommer att krdvas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning av beloppet
kan goras. En avsattning fér omstrukturering redovisas nér koncernen har faststéllt en utforlig och
formell omstruktureringsplan och omstruktureringen har antingen pabérjats eller blivit offentligt
tillkdnnagiven.

Avsattningar gors for miljéinsatser som sammanhénger med tidigare verksamhet ndr féroreningar
uppkommer eller upptacks, och det &r troligt att betalningsansvar uppkommer och beloppet kan
uppskattas med tillforlitlighet.

Reserver for framtida skogsvardsutgifter beréknas utifrén tolkningar av géllande skogsvards-
lagstiftning och -regleringar, nérhelst det ar sannolikt att betalningsansvar uppkommer och nér
beloppet i rimlig utstrackning kan uppskattas.

EVENTUALFORPLIKTELSER

En eventualforpliktelse redovisas nér det finns ett méjligt dtagande som harrér fran intréffade han-
delser och vars forekomst bekréftas 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 utflode av resurser kommer att krdvas.

KONCERNBIDRAG OCH AKTIEAGARTILLSKOTT FOR
JURIDISKA PERSONER

Koncernbidrag redovisas i moderbolaget i enlighet med RFR 2s alternativregel, det vill sdga kon-
cernbidrag som ldmnats eller erhallits redovisas som bokslutsdisposition.

Ldmnade aktiedgartillskott redovisas som en dkning av posten Andelar i koncernféretag. Samtidigt
provas om en nedskrivning av aktiernas vérde ar erforderlig. Denna provning féljer normala regler for
vérdering av tillgangsposten. Erhéllna aktiedgartillskott redovisas direkt mot fritt eget kapital.

OVRIGT

De siffror som presenteras har avrundats till ndrmaste heltal eller motsvarande. Saknas vérde
anges ett streck (-).
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NOTER / NOT 2

NOT 2. RAPPORTERING PER RORELSESEGMENT

KONCERN-
IGGESUND HOLMEN HOLMEN HOLMEN HOLMEN ~ GEMENSAMT ELIMI- TOTALT
2015 PAPERBOARD PAPER TIMBER SKOG ENERGI  OCH OVRIGT NERINGAR ~ KONCERNEN
Nettoomsattning
Extern 5472 6148 1314 2814 268 -3 - 16014
Intern - - - 2 667 91 - -2 757 -
Ovriga rorelseintékter 739 238 251 179 32 196 -434 1203
Rorelsens kostnader -4 866 -6 312 -1479 -4 992 -196 -219 3191 -14 872
Avskrivningar enligt plan -499 -588 =17 =28 -22 -25 = -1 240
Nedskrivningar - -555 - - - - - =555
Vardeforandring biologiska tillgdngar = = = 267 = = = 267
Andelar i intresseforetags resultat - -45 =1 - 2 =3 = -46
Rorelseresultat 847 -1115 9 905 176 -53 - 769
Rarelseresultat exkl. jamfdrelsestirande poster* 847 -74 9 905 176 -163 - 1700
Rérelsemarginal exkl. jamforelsestorande
poster, % 15 -1 1 17 49 - - 11
Avkastning pa operativt kapital exkl. jimforelse-
storande poster, % 12 -2 1 ) B - - 5
Operativa tillgangar 7 409 4 459 1081 18790 3462 254 -330 35126
Operativa skulder 787 901 157 1202 111 1142 -330 3971
Operativt kapital 6 622 3558 924 17 589 Bl -888 - 31155
Investeringar 324 347 103 31 18 8 - 832
* Jamfarelsestdrande poster avser nedskrivning av anlaggningstillgangar, avsattning for kostnader samt effekter av brand om -931 Mkr.
KONCERNEN MODERBOLAGET KONCERNEN MODERBOLAGET
ANLAGGNINGSTILLGANGAR NETTOOMSATTNING
PER LAND 2015 2014 2015 2014 PER MARKNAD 2015 2014 2015 2014
Sverige 26817 26779 14948 15066 Sverige 35698 3822 35756 3802
Storbritannien 2044 2021 - = Storbritannien 2223 2110 1431 1474
Spanien 648 1410 - - Tyskland 1981 2066 1774 1756
Ovrigt 6 6 - - Spanien 1109 979 911 806
Summa 29515 30216 14948 15066 Italien 846 898 795 851
Frankrike 710 648 621 572
KONCERNEN MODERBOLAGET Nederldnderna 626 642 542 556
NETTOOMSATTNING PER Ovriga Europa 2753 2765 2264 2316
PRODUKTOMRADE 2015 2014 2015 2014 (vriga vérlden 2167 2063 2076 1944
Kartong 5248 4890 3340 3076 Summa 16014 15994 13989 14077
Tryckpapper 595 6079 5925 6053
Massa 211 212 326 325
Trévaror 1311 1352 1313 1352
Virke 2812 2957 2806 2940
Energi 268 320 268 320
Ovrigt 206 184 12 11
Summa 16014 15994 13989 14077
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NOTER / NOT 2

NOT 2. RAPPORTERING PER RORELSESEGMENT

KONCERN-
|GGESUND HOLMEN HOLMEN HOLMEN HOLMEN GEMENSAI\/IT ELIMI- TOTALT

2014 PAPERBOARD PAPER TIMBER SKOG ENERGI  OCH OVRIGT NERINGAR  KONCERNEN
Nettoomsattning

Extern 5113 6 247 1352 2957 320 4 - 15994

Intern - - - 2683 69 - -2752 -
Ovriga rorelseintakter 697 166 265 150 17 147 -421 1021
Rorelsens kostnader -4 648 -5677 -1457 -5228 -178 -276 3173 -14 291
Avskrivningar enligt plan -487 -584 =128 =28 -21 -21 = -1 265
Nedskrivningar - - -450 - - - - -450
Vardeforandring biologiska tillgangar - - - 282 - - - 282
Andelar i intresseforetags resultat - -12 - - ) =1 = -7
Rorelseresultat 674 141 -413 817 212 -146 - 1284
Rarelseresultat exkl. jamfdrelsestirande poster* 674 141 37 817 212 -146 - 1734
Rérelsemarginal exkl. jamforelsestorande
poster, % 13 2 3 14 54 - - 11
Avkastning pa operativt kapital exkl. jimforelse-
storande poster, % 10 & ) ) 6 - - 5
Operativa tillgangar 7521 5634 1040 18 580 3493 294 =37/ 36183
Operativa skulder 731 968 138 1240 91 1038 -379 3829
Operativt kapital 6790 4 666 901 17 340 3401 -744 - 32 354
Investeringar 288 331 55 86 32 57 - 849
* Jamfarelsestdrande poster avser nedskrivning av anlaggningstillgangar om -450 Mkr.
Affarsomradet Iggesund Paperboard producerar kartong for konsumentférpackningar och grafiska | Holmen-koncernen ansvarar affarsomrédena for forvaltningen av de operativa tillgdngarna och
andamal vid ett svenskt och ett engelskt bruk. Holmen Paper tillverkar tryckpapper fér magasin, skulderna. Koncernledningen foljer upp verksamheten pa rorelseresultatniva och hur avkastningen
produktkataloger, direktreklam, bocker och dagstidningar vid tva svenska och ett spanskt bruk. forhaller sig till operativt kapital. Det operativa kapitalet i respektive segment inkluderar alla till-
Holmen Timber tillverkar travaror vid tva svenska sagverk. Under 2015 producerades 0,5 miljoner géngar och skulder som nyttjas av affarsomradet sdsom anldggningstiligangar, varulager och
ton kartong, 1,3 miljoner ton tryckpapper samt 0,7 miljoner m? sagade travaror. rorelsefordringar och rorelseskulder. Finansiering och skattefragor hanteras pa koncernniva. Folj-

aktligen fordelas inte finansiella tillgdngar och skulder, inklusive pensionsskuld, samt aktuella och

Holmen Skog ansvarar for koncernens skogar pa drygt en miljon hektar. Den &rliga avverkningen i
¢ s e J ¢ ¢ uppskjutna skattefordringar och skatteskulder pé affarsomradena.

egen skog ar normalt cirka 3,1 miljoner m*fub. Holmen Energi ansvarar for koncernens vatten- och

vindkrafttillgangar och for att utveckla koncernens verksamhet inom energiomradet. Produktionen Den koncerninterna forsaljningen mellan segmenten baseras pa ett marknadsméssigt internpris.
uppgick 2015 till 1,4 TWh el. Holmen Skog och Holmen Energi ansvarar &ven for koncernens Segmentet "Koncerngemensamt och dvrigt” omfattar koncernstaber och koncerngemensamma
virkes- respektive elférsorjning i Sverige. funktioner som inte fordelas pa dvriga segment. Inga resultatposter efter rorelseresultatet allokeras

till respektive affarsomrade.
Intékter fran externa kunder har hanférts till enskilda lander efter det land kunden har sin hemvist.
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NOT 3. OVRIGA RORELSEINTAKTER

KONCERNEN MODERBOLAGET

2015 2014 2015 2014
Forsaljning biprodukter 358 394 194 262
Certifikat, fornybar energi 435 323 130 144
Utslappsratter 48 68 44 44
Forséljning anldggningstillgangar 37 13 28 317
Hyres- och arrendeintakter 42 31 25 25
Skogsvardsuppdrag 67 71 67 71
Ovrigt 215 137 208 151
Totalt 1203 1021 696 1013

Av forséljning biprodukter i koncernen avser 123 (161) Mkr utskott fran produktion, 104 (77) Mkr
spén, bark och flis med mera samt 130 (156) Mkr extern forsaljning av energi.

Intakter fran certifikat for férnybar energi som erhallits frén produktion av fornybar energi vid
koncernens anldggningar uppgick till 435 (323) Mkr.

Koncernen har tilldelats utslappsrétter, vilka delvis anvants i den egna produktionen. Overskottet
har medfort ett redovisat resultat pa 48 (53) Mkr.

NOT 4. ANSTALLDA, PERSONALKOSTNADER OCH
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARES ERSATTNINGAR

KONCERNEN MODERBOLAGET
LONEKOSTNADER OCH SOCIALA
AVGIFTER 2015 2014 2015 2014
Léner och ersattningar 1665 1600 1233 1221
Sociala kostnader 633 596 534 482

ARSSTAMMANS RIKTLINJER FOR BESTAMMANDE
AV LON OCH ANNAN ERSATTNING TILL LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Arsstamman 2015 fattade beslut om féljande riktlinjer for bestimmande av I6n och annan
ersattning till verkstéllande direktéren och évriga ledande befattningshavare, det vill séga
de affarsomréades- och stabschefer som rapporterar direkt till verkstallande direktéren.

L6n och dvriga formaner

Ersdttningen till verkstéllande direktoren och dvriga ledande befattningshavare ska utgéras av en
fast, marknadsmassig Ion. Ovriga formaner, i huvudsak bil- och bostadsforman, ska dér de fore-
kommer utgora en begransad del av erséttningarna. Nagon rorlig ersattning ska inte forekomma.

Pension

Ordinarie pensionsalder ska vara 65 ar. Bolaget eller befattningshavaren ska dga 6msesidig rétt
att begéra pensionsuttag tidigast fran 60 &r. Pension fére 65 ar ska vara formansbestamd eller
avgiftsbestamd. Pension frén 65 &r ska folja ITP-planen. Dérutéver ska befattningshavaren kunna
erhalla en kompletterande alderspension. For sddan kompletterande pension ska en successiv
overgéng ske fran den tidigare tillimpade ordningen med en forménsbestdmd pension till en ord-
ning dér pensionen &r avgiftsbestdmd.

Uppségningstid och avgangsvederlag

Uppsagningstiden bor normalt vara ett &r, om uppségningen sker pa initiativ av bolaget, och sex
ménader, om uppsagningen sker pé initiativ av befattningshavaren. Vid uppségning frén bolagets
sida ska avgangsvederlag kunna utga med belopp motsvarande hogst 24 manadsloner. For nya
avtal ska gélla att |6n under uppségningstid och avgéngsvederlag sammanlagt inte ska Gverstiga
ett belopp motsvarande I6nen for tva ar.

Incitamentsprogram

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

Erséttningsutskott

Ett inom styrelsen utsett erséttningsutskott ska bereda fragor om 16n och dvriga anstéllningsvillkor
for verkstéllande direktdren och foreldgga styrelsen forslag till beslut i sédana fragor. De ndrmare
principerna for I6neséttning, pensioner och andra forméaner avseende Gvriga ledande befattnings-
havare ska aterfinnas i av erséttningsutskottet fastlagd lonepolicy.
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Avvikelse i enskilt fall

Styrelsen ska ha rétt att fringé dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sérskilda skl for det.
Om sadan avvikelse sker ska information om detta, och skalet till avvikelsen, redovisas vid narmast
foljande arsstamma.

ERSATTNINGAR TILL STYRELSE OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Styrelsen

Till den av arsstdmman valda styrelsen utgar fast styrelsearvode. VD erhaller dock inget arvode.
For 2015 uppgick arvodet till 2 925 000 (2 600 000) kronor. Arvodet till styrelsens ordférande var
650000 (650 000) kronor och till dvriga sju (sex) ledaméter 325 000 (325 000) kronor vardera.

Ledande befattningshavare

L6n och Gvriga formaner till VD under 2015 uppgick till 7 198 063 (9 925 651) kronor. Den totala
pensionskostnaden for VD, beréknad enligt IAS 19, uppgick till 3 616 009 (4 449 375) kronor. Inga
rorliga erséttningar har utgatt.

For 6vriga ledande befattningshavare, det vill séga de fyra (fem) affarsomréadeschefer och fyra (sex)
stabschefer som rapporterar direkt till VD, uppgick [6ner och Gvriga formaner under 2015 till sam-
manlagt 18 883 727 (26 947 050) kronor.

Den totala pensionskostnaden, berdknad enligt IAS 19, for denna grupp uppgick under 2015 till
9856 250 (12 821 925) kronor. Inga rorliga ersattningar har utgatt.

For ledande befattningshavare, anstéllda frén och med 2011, ar den dmsesidiga uppsagningstiden
sex manader. Vid uppségning frén bolagets sida utgér ett avrékningsbart avgangsvederlag mot-
svarande 18 méanadsloner. Dessa villkor géller for fem personer. Fér fyra chefsavtal, tecknade fore
2011, géller en uppségningstid om sex manader fran den anstalldes sida och tolv manader frén
bolagets sida. Vid uppségning frén bolagets sida utgér ett avgangsvederlag med motsvarande en
till tvé &rsloner beroende pé befattningshavarens alder.

Samtliga ledande befattningshavare dr anstéllda av moderbolaget.

Pensionsforpliktelser for styrelse och ledande befattningshavare

Holmens pensionsatagande uttver ITP-planen avseende VD uppgick per 2015-12-31 till

9 (8) Mkr och avseende ¢vriga ledande befattningshavare till 24 (45) Mkr, berdknat enligt IAS 19.
Koncernen har dven atagande avseende en medlem av styrelsen som tidigare varit bolagets VD;
Goran Lundin 7 (7) Mkr. Pensionsatagandena tryggas av férvaltningstillgdngar i fristaende
pensionsstiftelse.



NOTER / NOT 4-5

MEDEL- MEDEL-
ANTALARS-  VARAV ~ ANTALARS-  VARAV
ANSTALLDA  KVINNOR ~ ANSTALLDA  KVINNOR
2015 2014
Moderbolaget
Sverige 2422 467 2 487 486
Spanien 11 6 11 7
Koncernforetag
Estland 8 2 3
Frankrike 13 5 11 )
Hongkong 6 1 5 1
talien 7 3 7 3
Nederldnderna 104 37 94 32
Polen 7 4 7 5)
Portugal 1 1
Ryssland 1 1 - -
Schweiz 3 1 5) 1
Singapore 6 3 ) 3
Spanien 268 50 278 50
Storbritannien 429 50 412 4
Tyskland 20 10 20 8
USA 9 3 7 2
Totalt koncernforetag 882 170 861 153
Totalt koncernen 3315 643 3359 645

Arets minskning av antalet anstéllda i moderbolaget forklaras framst av utforda omstruktureringar.

KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
ANDEL KVINNOR, % 2015 2014 2015 2014
Styrelse (exkl. suppleanter) 17 18 17 18
Ledande befattningshavare 22 25 22 25
Ovriga anstéllda 19 19 19 19
Totalt 19 19 19 19

NOT 5. ARVODE OCH KOSTNADSERSATTNING
TILL REVISORER

Revisionsbolaget KPMG valdes av arsstdamman 2015 till revisorer fér en tid av ett &r. KPMG genom-
for revisionen i Holmen AB samt i ndstan samtliga dotterbolag.

KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
ERSATTNINGAR TILL KPMG 2015 2014 2015 2014
Revisionsuppdrag 6 7 4 4
Skatteradgivning 3 1 1 1
Ovriga tjanster 0 0 0
Summa 10 8 5 5
Ovriga revisorer 1 0 - -
Totalt 1 9 5 5

Med revisionsuppdrag avses lagstadgad revision av &rsredovisningen och bokftringen samt styrel-
sens och verkstéllande direktérens forvaltning samt revision utford i enlighet med dverenskommelse
eller avtal. Detta inkluderar dvriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utfora
samt radgivning eller annat bitrade som foranleds av iakttagelser vid sadan granskning eller
genomfdrandet av sddana Gvriga arbetsuppgifter. Skatteradgivning avser samtliga konsultationer
inom skatteomradet. Med ovriga tjénster avses radgivning avseende redovisningsfrégor, radgiv-
ning vid avyttring och forvérv av verksamheter samt radgivning kring processer och intern kontroll.
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NOTER / NOT 6

NOT 6. FINANSNETTO OCH RESULTAT FRAN FINANSIELLA INSTRUMENT

KONCERNEN MODERBOLAGET KONCERNEN MODERBOLAGET

FINANSIELLA INTAKTER 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Utdelning frén koncernféretag - - 8 546 Valutakursvinst/forlust pa kund-
Nettovinst/forlust fordringar och leverantorsskulder 99 191 69 164

T|||géngar och skulder varderade Nettovinst/forlust avseende derivat

till verkligt varde via drets resultat som redovisas i rorelsekapitalet -67 -116 -82 -81

- Innehas for hantering av finansiella

risker* - -33 15 -33  Ranteintakter avseende kundfordringar 1 1 1 1

_ Likvida medel - 5 - -5 Rantekostnader avseende leverantorsskulder -1 -4 -1 -4
i el ) %8 ! 4 De derivat som redovisas i rorelseresultatet avser sékringar av kundfordringar och leverantors

. . Vi VI | U \ | V KU | V il
Ranteintakter 1 1 16 15 skulder samt finansiella elderivat.
Summa finansiella intékter 1 1 46 565
FINANSIELLA KOSTNADER
Nedskrivning av aktier i koncernforetag - - -126 -351
Nedskrivning av 6vriga aktier och andelar - &5 - -
Nettovinst/forlust

Tillgdngar och skulder varderade till verkligt
varde via rets resultat
- Innehas for hantering av finansiella

risker* -10 = -12 -67
Likvida medel 5 - 5 -
Ovriga finansiella skulder 3 0 3 -34
Summa nettovinst/forlust -2 -6 -130 -452
Réntekostnader** -89 -143 -79 -139
Finansiella kostnader -91 -149 -209 -591
Finansnetto -90 -147 -163 -26

*Tillhdr kategorin "Innehas for handel” enligt IAS 39.

** -38 (-27) Mkr i koncemen avser rantekostnader pa derivat som ér vérderade till verkligt varde via
drets resultat. For moderbolaget uppgar motsvarande belopp till -38 (-27) Mkr. Ovriga rénteintak-
ter och rdntekostnader hanfor sig till finansiella poster som inte véirderas till verkligt vérde.

De nettovinster och forluster som redovisas i finansnettot avser frdmst valutaomvardering avseende
intern utldning, sakring av intern utldning samt valutaomvardering av likvida medel och sékring av
likvida medel. Vidare ingdr omvardering av ranteswappar som sakrar Ian med fast rénta. | moder-
bolagets finansnetto ingér dessutom valutaomvérdering av externa I&n och terminer som sékrar
nettoinvestering i utlandsverksamhet. Dessa poster redovisas i koncernen i dvrigt totalresultat.
Marknadsvardet p& rantekomponenten i valutaterminer samt vardeforandringar i upplupen ranta
och realiserad rdnta i fastranteswappar redovisas Idpande i rantenettot.

I moderbolaget ingér inga vardeférandringar géllande Ian.
Upplysningar avseende finansiella risker aterfinns i forvaltningsberattelsen pé sid. 42—45.
Resultat fran finansiella instrument som redovisas i rérelseresultatet framgar av foljande tabell:
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NOTER / NOT 7

NOT 7. SKATT

KONCERNEN MODERBOLAGET
SKATT | RESULTATRAKNINGEN 2015 2014 2015 2014
Aktuell skatt -134 -485 -252 -403
Uppskjuten skatt 14 255 9 -80
Totalt -120 -230 -244  -483

Redovisad skatt uppgick till -120 Mkr vilket motsvarar 18 procent av resultatet fore skatt.

KONCERNEN MODERBOLAGET
2015 2014 2015 2014
MKR % MKR % MKR % MKR %
Redovisat resultat fore skatt 679 1137 982 2353
Skatt enligt gdllande skattesats -149 22,0 -250 22,0 -216 22,0 -518 22,0
Skillnad i skattesats i utléndsk verksamhet 4 -0,5 4 -0,4 0 0,0 0 0,0
Ej skattepliktiga intakter och ej avdragsgilla kostnader -16 2,3 4 -0,3 -25 2,5 38 -1,6
Schablonrénta pa periodiseringsfond -3 0,4 -6 0,5 -3 0,3 -5 0,2
Effekt av ej uppbokade underskottsavdrag och temporéra skillnader 4 -0,6 22 -2,0 0 0,0 0 0,0
Skatt hanforlig till tidigare perioder 19 -2,8 -4 0,3 0 0,0 2 -0,1
Andrad skattesats p& uppskjuten skattefordran/skatteskuld 21 -3,1 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Ovrigt 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Effektiv skatt -120 17,7 -230 20,2 -244 24,8 -484 20,6
SKATT HANFORLIG TILL GVRIGT TOTALRESULTAT KONCERNEN MODERBOLAGET
FORE EFTER  FORE EFTER  FORE EFTER  FORE EFTER
SKATT ~ SKATT ~ SKATT  SKATT  SKATT  SKATT  SKATT  SKATT  SKATT  SKATT  SKATT  SKATT
2015 2014 2015 2014
Kassaflodessakringar -31 7 -24 -226 50 -177 -30 7 -23 -155 34 -121
Omrakningsdifferens pa utlédndsk verksamhet 8 - 8 355 - 889 - - - - - =
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet 22 -5 17 -101 22 -79 - - - - - -
Omvérderingar av formansbestamda pensionsplaner 208 -43 165 -170 34 -137 - - - - - -
Ovrigt totalresultat 207 -4 166  -143 106 -37 -30 7 -23  -155 34 12
SKATTER | BALANSRAKNINGEN KONCERNEN MODERBOLAGET KONCERNEN MODERBOLAGET
2015 2014 2015 2014 UPPSKJUTNA SKATTESKULDER 2015 2014 2015 2014
Uppskjuten skattefordran 6 1 - - Anlaggningstillgangar
Aktuell skattefordran 12 44 - - Biologiska tillgdngar* 3788 3718 634 632
Summa skattefordringar 18 46 - = Materiella anlaggningstillgdngar 1363 1361 -1 -2
Periodiseringsfond 438 512 - -
Sakringsredovisade transaktioner -81 -74 -81 -74
Ovrigt, inkl. uppskjutna skattefordringar netto-
redovisade bland uppskjutna skatteskulder 0 -38 17 29
Totalt uppskjutna skatteskulder 5508 5480 569 585
Aktuell skatteskuld 53 248 53 221
Summa skatteskulder 5561 5728 622 806

* F6r moderbolaget avses skogsmark.
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NOTER / NOT 7

NOT 7. SKATT, FORTS.

FORANDRING | NETTOT AV UPPSKJUTEN SKATTEFORDRAN OCH UPPSKJUTEN SKATTESKULD

KONCERNEN MODERBOLAGET
REDOVISAT REDOVISAT |
REDOVISAT | | OVRIGT OMRAKNINGS- REDOVISAT | OVRIGT
INGAENDE RESULTAT- TOTAL- DIFFERENSER UTGAENDE  INGAENDE RESULTAT- TOTAL-  UTGAENDE
2015 BALANS RAKNINGEN  RESULTAT ~ OCH OVRIGT ~ BALANS BALANS RAKNINGEN  RESULTAT BALANS
Biologiska tillgangar* -3718 -69 -3788 -632 -2 -634
Materiella anlaggningstillgangar -1361 8 - -10 -1 363 2 -1 1
Avsattningar for pensioner 77 -15 -43 4 22 - -
Periodiseringsfond -512 74 - - -438 - - - -
Ovrigt 35 16 7 5 64 45 12 7 64
Uppskjuten nettoskatteskuld -5479 14 -36 -1 -5 502 -585 9 7 -569
KONCERNEN MODERBOLAGET
REDOVISAT i REDOVISAT |
REDOVISAT | | OVRIGT OMRAKNINGS- REDOVISAT | OVRIGT
INGAENDE RESULTAT- TOTAL- DIFFERENSER UTGAENDE  INGAENDE RESULTAT- TOTAL-  UTGAENDE
2014 BALANS RAKNINGEN ~ RESULTAT ~ OCH OVRIGT ~ BALANS BALANS RAKNINGEN  RESULTAT BALANS
Biologiska tillgangar* -3 654 -64 - -3718 -542 -90 - -632
Materiella anlaggningstillgangar -1760 421 = -22 -1 361 2 0 = 2
Avséttningar for pensioner 40 -2 34 7 77 - -
Periodiseringsfond -389 -123 - - -512 - - - -
Ovrigt -38 23 50 0 85 1 10 34 45
Uppskjuten nettoskatteskuld -5 802 255 84 -15 -5 479 -538 -80 34 -585

*For moderbolaget avses skogsmark.

Fér information avseende biologiska tillgangar se not 11. Uppskjuten skatteskuld avseende materi-
ella anldggningstillgangar ar framforallt hanforbar till avskrivningar dver plan.

For information avseende avséttningar fér skatter se not 18.
Den uppskjutna skattekostnad som redovisas i koncernens resultatrakning avser framst forénd-
ring av temporéra skillnader. Redovisat i 6vrigt totalresultat inkluderar uppskjuten skatt avseende

forandring i sakringsreserv 7 (50) Mkr och omvérderingar av formanshestamda pensionsplaner
-43 (34) Mkr.

Vid arsskiftet fanns skatteméassiga underskottsavdrag och temporéra skillnader motsvarande
cirka 790 Mkr i skatt for vilka uppskjutna skattefordringar inte har redovisats i resultat- och
balansrakningen. Av dessa avser 460 Mkr underskottsavdrag, hanforligt till den spanska verksam-
heten. Ingen tidsgréns for utnyttjande finns. Koncernens beddmning &r att det inte &r sannolikt att
de skattemassiga underskottsavdragen, fér vilka uppskjuten skattefordran inte redovisats, kom-
mer kunna utnyttjas mot framtida vinster inom éverskédlig tid.
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NOTER / NOT 8-9

NOT 8. RESULTAT PER AKTIE NOT 9. IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
KONCERNEN KONCERNEN MODERBOLAGET
2015 2014  ACKUMULERADE
Totalt antal utestaende aktier 1 januari 83996162 83996162  ANSKAFFNINGSVARDEN 2015 BEEEE 2015 B
Aterkop av egna aktier under aret - - Vidarets ingdng 215 181 26 26
Totalt antal utestaende aktier 31 december 83096162 83906162  Investeringar , 12— : -
Avyttringar och utrangeringar -1 -12 -
Aktiedgarnas andel av drets resultat, Mkr 559 907 Omrakningsdifferenser A 3 _
Genomsnittligt antal aktier 83996162 83996162  Summa 225 215 26 26
Arets resultat per aktie, kr 6,7 10,8 ACKUMULERADE AV- OCH
NEDSKRIVNINGAR
Tidigare ar har 760 000 aktier av serie B aterkdpts, vilket motsvarar cirka 0,9 procent av det totala \elld e |nlgarl1g 101 - 7 e
antalet utestaende aktier och cirka 0,3 procent av det totala antalet roster. Arets avskrivningar 19 18 1 1
Arets nedskrivningar ; i _
Avyttringar och utrangeringar -1 -12
Omrékningsdifferenser -1 8
Summa 118 101 18 17
Planenligt restvarde vid arets utgang 107 114 8 9

Immateriella anldggningstillgangar bestér huvudsakligen av IT-system 80 (91) Mkr. Tillgdngarna ar
i huvudsak externt forvérvade. De har en bestambar nyttjandeperiod och skrivs av under 520 &r.
Ingen goodwill finns i koncernen.
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NOTER / NOT 10

NOT 10. MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

~ BYGGNADER, PAGAENDE ARBETEN
OVRIG MARK OCH MASKINER OCH OCH FORSKOTT
SKOGSMARK MARKANLAGGNINGAR INVENTARIER TILL LEVERANTORER TOTALT
KONCERNEN 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Ackumulerade
anskaffningsvérden
Vid érets ingéng 165 137 6970 6758 30 964 29918 153 108 38252 36 921
Investeringar - 22 60 61 811 417 -17 62 854 561
Omklassificeringar - - - - 4 17 -4 -17 - 0
Avyttringar och utrangeringar - - -5 -5 -526 -93 -3 - -5633 -98
Omrakningsdifferenser 2 7 -22 156 8 705 0 1 -13 868
Summa 167 165 7003 6970 31 260 30 964 130 153 38 560 38 252
Ackumulerade av- och
nedskrivningar
Vid érets ingéng 3822 3454 23166 21363 26 988 24 817
Arets avskrivningar enligt plan 142 140 1080 1106 1222 1246
Arets nedskrivningar 306 148 249 302 555 450
Avyttringar och utrangeringar - - -4 -4 -477 -90 -481 -94
Omrékningsdifferenser - - -19 84 -25 484 -45 569
Summa - - 4247 3822 23992 23 166 - - 28 239 26 988
Planenligt restvarde vid arets
utgang 167 165 2756 3148 7268 7798 130 153 10 321 11 265
_ BYGGNADER,
OVRIG MARK OCH MASKINER OCH
SKOGSMARK MARKANLAGGNINGAR INVENTARIER TOTALT
MODERBOLAGET 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets ingang 434 90 139 140 248 245 822 475
Investeringar 26 344 - 0 23 21 49 365
Omklassificeringar - - - - - - - -
Avyttringar och utrangeringar 0 0 0 -1 -39 18 -39 -19
Summa 461 434 139 139 232 248 832 822
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid érets ingéng 128 127 184 175 312 302
Arets avskrivningar enligt plan 1 1 24 25 25 26
Avyttringar och utrangeringar 0 0 -36 =16 -36 17
Summa - - 129 128 172 184 301 312
Ackumulerade uppskrivningar
Vid érets ingang 2401 2415 1 1 - 2402 2416
Awyttringar och utrangeringar -12 -14 - - -12 -14
Summa 2390 2401 1 1 - - 2391 2 402
Planenligt restvirde vid arets utgang 2850 2835 1 12 60 65 2922 2912

Koncernens nedskrivningar av materiella anldggningstillgangar redovisas i resultatrakningen pé raden
Nedskrivningar. Det beraknade atervinningsvérdet for koncernens tryckpapperstillgangar har under
2015 minskat till f6ljd av svag Idnsamhet att producera standard tidningspapper och understeg vid
arsskiftet redovisade varden. Detta har medfért en nedskrivning av materiella anlaggningstillgangar
med -555 Mkr. Under 2014 gjordes nedskrivningar av materiella anlaggningstillgangar med

-450 Mkr avseende koncernens sagverkstillgangar.

Koncernens investeringsataganden avseende beslutade och pdgaende projekt uppgick per
2015-12-31 1ill 776 (710) Mkr. Bolagets aktiverade laneutgifter uppgick under 2015 till 3 (1) Mkr.
For att faststalla beloppet har en rantesats pé 1,8 (2,5) procent anvénts.
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I november 2015 drabbades massafabriken vid Hallsta pappersbruk av en brand vilket stoppade
produktionen pa brukets tva pappersmaskiner. Brukets ena pappersmaskin, PM12, kunde ater-
startas efter tolv dagar. Den andra pappersmaskinen, PM11, véntas kunna &terstartas i mars 2016
efter ateruppbyggnad av brandskadade delar i massafabriken. Brandskadade delar har utrange-

rats. Planenligt restvérde for dessa var 41 Mkr. Kostnaden for ateruppbyggnad técks av forsakring.
Ackumulerade kostnader for ateruppbyggnad vid arsskiftet, 50 Mkr, har aktiverats och forvantad
forsakringsersattning for detta har intaktsforts. Storre delen av dteruppbyggnad véntas ske 2016.



NOT 11. BIOLOGISKA TILLGANGAR

I koncernen redovisas skogstillgangar uppdelat pa véxande skog, som redovisas som biologisk
tillgéng till verkligt varde, och mark, som redovisas till anskaffningskostnad. Holmens bedémning
ar att det saknas relevanta marknadspriser som kan anvandas for att vardera skogsinnehav av
Holmens storlek. Vérderingen gors dérfor genom att berdkna nuvérdet av framtida férvantade
kassafléden fran den véxande skogen. Vérdering till verkligt varde gors utifrén vérderingsniva tre.
Berakning av kassafléden gors for kommande 100 ar, vilket beddms vara skogens avverknings-
cykel. Kassaflédena beréknas utifrdn avverkningsvolymer enligt Holmens aktuella avverkningsplan
samt beddmningar om framtida pris- och kostnadsutveckling. Kostnader fér aterplantering har
beaktats dé aterplantering efter avverkning ar en skyldighet enligt lag. Kassaflodena diskonteras
med en rédnta om 5,5 procent.

Totalt innehar Holmen 1 042 000 hektar produktiv skogsmark med en volym staende skog om

119 miljoner m®sk. Enligt gallande avverkningsplan, som &r fran 2011, kommer avverkningen att
uppgé till 3,1 miljoner m3fub per &r, varav 0,1 miljoner m3fub biobrénsle i form av grenar och toppar.
Denna niva bedoms vara i stort oférandrad till 2030. Dérefter berdknas den successivt kunna okas
till drygt 4 miljoner m3fub &r 2110. Cirka 45 procent av avverkningen utgors av massaved som séljs
till massa- och pappersindustrin, 50 procent utgérs av timmer som sljs till ségverk och resterande
andel utgdrs av brénsleved.

Varderingen baseras pa ett Iangsiktigt trendpris som &rligen raknas upp med 2 procent inflation.
Trendpriset for 2015 var 435 kr/m3fub, vilket &r i niva med snittet for de senaste tio aren men nagot
hégre an géllande marknadspriser. Kostnadsprognosen utgar ifran aktuell kostnadsniva och raknas
upp med drygt 2 procent per &r.

Holmens skogsinnehav &r redovisat till 17 173 (16 867) Mkr fore skatt. En uppskjuten skatteskuld
om 3788 (3 718) Mkr redovisas relaterat till detta, vilket motsvarar den skattekostnad som uppstér
vid den framtida avverkningen. Detta innebdr att den vixande skogen netto efter skatt redovisas till
13 385 (13 149) Mkr.

Férandringen av vardet p& den vaxande skogen kan delas upp pa:

KONCERNEN 2015 2014
Redovisat varde vid érets ingang 16 867 16 517
Kép av vdxande skog 36 49
Férséljning av vaxande skog -2 0
Erhallen vaxande skog vid byte - 640
L&mnad véxande skog vid byte - -641
Forandring till fljd av avverkning -540 -471
Orealiserad forandring av verkligt varde 807 753
Ovriga fordndringar 5 20
Redovisat vérde vid arets utgang 17173 16 867

NOTER / NOT 11

Nettot av férdndring av verkligt varde och frédndring till féljd av avverkning redovisas i resultat-
rakningen som vérdeforandring i biologiska tillgdngar. For 2015 uppgick den till 267 (282) Mkr.
Erhallen och lamnad skog for jamforelsearet avser fastighetsbyte med Naturvardsverket. Bytet
medfdrde att Holmen ldmnade 10 000 hektar mark och erhéll 18 000 hektar mark till motsvarande
varde, baserat pa externa oberoende varderingar.

Nedan visas hur vérdet pa skogstillgangarna skulle paverkas av forandringar i de mest vasentliga
vérderingsantagandena.

Véardeforéndring

KONCERNEN FORE SKATT  EFTER SKATT
Arlig férandring, +0,1% per &r
Awverkningstakt 750 590
Prisinflation 1150 900
Kostnadsinflation -650 -510
Nivéaforandring, +1%
Avverkning 250 200
Priser 380 300
Kostnader -230 -180
Diskonteringsranta, +0,1% -460 -360

Med arlig forandring avses den arliga forandringstakten som anvands i varderingen for respektive
parameter. Exempelvis innebdr en 6kning med 0,1 procent att den &rliga prisinflationen 6kas fran
2,0 procent till 2,1 procent i berakningarna. Med nivaforandring avses att den niva som ligger for
respektive parameter och ar foréndras. Exempelvis innebér 1 procent prisékning att de virkespriser
som ligger i berékningarna hojs med 1 procent for samtliga ar (ett nivaskift).

SKORD PRISER

1000 m3fub/ar Kr/msfub

4000 600

3000 / 500

2000 400

1000 +0,1 miljon m3fub grenar och toppar 300

0 200
2001- 2011~ 2016-2020 2021-2030 2031-2040 2041-2050 2051-2060 2061-2070 2071-2080 2081-2090 2091-2100 2101-2110 1999 2003 2007 2011 2015 2019 2023
2010 2015

Genomsnittlig avverkning ® Realt
B Avverkningsplan B Nominellt

Pris anvént i vérderingen (nominellt)

Prisserien Nominellt visar genomsnittligt forsaljningspris fér Holmen. Realt &r nominella priser
omraknade till 2015 ars penningvarde med anvandning av historisk svensk KPI.
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NOTER / NOT 12

NOT 12. ANDELAR I INTRESSEFORETAG, JOINT VENTURES SAMT OVRIGA AKTIER OCH ANDELAR

KONCERNEN MODERBOLAGET KONCERNEN MODERBOLAGET
INTRESSEFORETAG 2015 2014 2015 2014 JOINT VENTURES 2015 2014 2015 2014
Redovisat varde vid arets ingang 1828 1825 125 125 Redovisat varde vid arets ingang 142 136 82 82
Investeringar - 17 - - Investering - - - -
Resultatandel -46 =17 Resultatandel -1 10
Erhallen utdelning - -2 Ovrigt - -3 - -
Omrakningsdifferens -3 10 Redovisat vérde vid arets utgang 141 142 82 82
Nedskrivningar -7 5
Redovisat vérde vid arets utgang 1772 1828 125 125 KONGERNEN  MODERBOLAGET
OVRIGA AKTIER OCH ANDELAR 2015 2014 2015 2014
Redovisat varde vid arets ingang 4 9 1 1
Investeringar - - - -
Avyttringar 0 0
Omrékningsdifferens 0 - -
Nedskrivningar - 5
Redovisat virde vid arets utgang 4 4 1 1

Agandet i Brénnélvens Kraft AB, Gidekraft AB, Harrsele AB samt Vattenfall Tuggen AB avser vatten-
krafttillgdngar medan dgandeti VindIn AB avser vindkrafttillgangar. Agarandelen ger koncernen ratt
attkdpa producerad elkraft till sjalvkostnadspris, vilket innebdr att endast ett mycket begransat resul-
tat uppstér i intresseforetaget. Inkdpt elkraft saljs externt till marknadspris och resultatet redovisas i
koncernen inom affdrsomradet Holmen Energi.

Innehavet i intresseforetaget Harrsele AB &r i koncernen bokfért till 1 467 Mkr. Holmen kdpte

564 (426) GWh elkraft fran Harrsele AB under 2015 vilket gav Holmen ett rérelseresultat pa

95 (98) Mkr vid forsaljning p& marknaden. Harrsele AB dger krafttillgangar som ett normalt &r produ-
cerar 950 GWh elkraft. Tillgdngarna ar ursprungligen uppforda aren 1957-58 och bokfort varde pa
anlaggningstillgangarna i Harrsele AB uppgar till 115 (119) Mkr. Bolaget har langfristiga skulder till
dess dgare om 25 (25) Mkr.

Agandeti resterande intresseftretag avser verksamhet inom omradena logistik, férsélining, forskning
och utveckling samt atervinning och hantering av returpapper.

Innehavet i Brannélvens Kraft AB, Gidekraft AB, Vattenfall Tuggen AB och VindIn AB klassificeras
som intresseféretag trots att d&garandelen understiger 20 procent pa grund av att aktieagaravtal
ger ett betydande inflytande dver bolagets verksamhet.

Agandet i joint ventures, Varsvik AB, avser verksamhet inom vindkraft.

Det sammanlagda vardet av Holmens andel i intresseforetags totalresultat uppgick i koncernen till
10 (-13) Mkr och i moderbolaget till 4 (2) Mkr.

Det sammanlagda vérdet av Holmens andel i joint ventures totalresultat uppgick i koncernen till
-3 (3) Mkr och i moderbolaget till -3 (3) Mkr.

MODERBOLAGETS OCH KONCERNENS INNEHAV AV AKTIER OCH ANDELAR | INTRESSEFORETAG OCH JOINT VENTURES

ANDELENS BOKEORT ANDELENS BOKEORT
VARDE VARDE VARDE VARDE
} ANTAL ANDEL | KONCERN- MODER- ANDEL | KONCERN- MODER-
ORG. NR. SATE ANDELAR %* REDOVISNING BOLAGET %* REDOVISNING BOLAGET
2015 2014
INTRESSEFORETAG
Brannélvens Kraft AB 556017-6678  Arbra 5556 13,9 36 - 13,9 36 -
Gidekraft AB 556016-0953  Ornskoldsvik 990 9,9 0 0 9,9 0 0
Harrsele AB 556036-9398  Vénnds 9 886 49,4 1467 - 49,4 1469 -
Uni4 Marketing AB 556594-6984  Stockholm 1800 36,0 21 2 36,0 21 2
Vattenfall Tuggen AB 556504-2826  Lycksele 683 6,8 75 75 6,8 75 75
Vindin AB 556713-5172  Stockholm 200 17,7 57 46 17,7 51 46
Melodea Ltd, Israel Tel Aviv 119 42,4 2 - 37,6 12 -
Baluarte Sociedade de Recolha
e Recuperacéo de Desperdicios,
Lda, Portugal Alcochete 2 50,0 37 - 50,0 37 -
SAS Saica Natur sud, Frankrike Lorp-Sentaraille 678 24,0 20 - 24,0 19 -
Peninsular Cogeneracion S.A., Spanien Madrid 4500 50,0 55 - 50,0 105 -
Ovriga intresseftretag 2 2 3 2
1772 125 1828 125
JOINT VENTURE
Varsvik AB 556914-9833  Stockholm 250 50,0 141 82 50,0 142 82
Totalt 1914 208 1970 208

* Agarandel éverensstammer med andel av ristema for totalt antal aktier.
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NOTER / NOT 12-13

MODERBOLAGETS OCH KONCERNENS INNEHAV AV AKTIER OCH ANDELAR | OVRIGA FORETAG

ANDELENS BOKEORT ANDELENS BOKEORT
VARDE VARDE VARDE VARDE
5 ANTAL ANDEL | KONCERN- MODER- ANDEL | KONCERN- MODER-
ORG. NR. SATE ANDELAR %* REDOVISNING BOLAGET %* REDOVISNING BOLAGET
2015 2014
Moderbolaget
Industrikraft i Sverige AB 556761-5371  Stockholm 100 000 20,0 0 0 20,0 0 0
Ovriga aktier &gda av
moderbolaget 1 1 1 1
Totalt 1 1 1 1
Koncernen
SweTree Technologies AB 556573-9587  Umea 79 391 2,6 2 - 2,6 2 =
Ovriga aktier 0 - 0 -
Totalt 1 4 1

* Agarandel éverensstammer med andel av ristera for totalt antal aktier.

NOT 13. FINANSIELLA INSTRUMENT

Langfristiga finansiella fordringar bestar av rantebarande Idnga depositioner hos kreditinsti-
tut, finansiella fordringar pa andra foretag som i allt vasentligt ar rantebarande samt forutbetalda
kostnader for lanelgften. DérutGver ingar marknadsvérden pa langfristiga derivat. Moderbolagets
fordringar hos koncernforetag innehéller en betydande del réntefria fordringar mellan svenska hel-
&gda koncernforetag.

Som kortfristiga finansiella fordringar redovisas rantebarande placeringar och utlaning med
|6ptid upp till ett &r, upplupna rénteintakter och orealiserade kursvinster. Kortfristiga finansiella
fordringar har i allt vasentligt en rantebindning understigande tre manader och bar ddrmed mycket
begransad rénterisk.

Likvida medel bestar av banktillgodohavanden och placeringar som ltt kan omvandlas till kassa-
medel till ett ként belopp och med en I6ptid om hdgst tre ménader fran anskaffningstidpunkten,
vilket &ven innebdr att ranterisken ar obetydlig. Likviditet ar placerad pa bankkonto eller som korta
depositioner hos banker.

Som finansiella skulder redovisas laneskulder, upplupna réntekostnader, orealiserade kurs-
forluster och marknadsvarden pé derivat.

Finansiella skulder &r i allt vasenligt rantebarande. Moderbolagets skulder till koncernforetag inne-
haller en betydande del réntefria skulder mellan svenska heldgda koncernforetag.

Férfallostruktur och snittranta for koncernens skulder framgér av forvaltningsberattelsen sid. 43.
Av moderbolagets skulder forfaller 2 703 Mkr inom ett &r. Utdver ovan identifierade finansiella till-
géngar och skulder ingér dven pensionsskulden (se not 17) i den finansiella nettoskulden.

Koncernens samtliga derivat omfattas av ISDA eller FEMA-avtal, vilket innebér att Holmen har
kvittningsratt for tillgangar och skulder mot samma motpart vid en kredithdndelse. Kvittning av till-
géngar och skulder tillampas €] i redovisningen. Redovisade derivat pé tillgangssidan uppgick till
138 (18) Mkr och pa skuldsidan till -466 (-433) Mkr.

Poster varderade till verkligt véarde tillhGr varderingsniva tva enligt IFRS 13. Verkligt varde i tabeller-
na berdknas genom diskonterade kassafldden och samtliga variabler, sasom diskonteringsréantor
och valutakurser, hdmtas frén marknadsnoteringar for berakningar. Skillnaden mellan verkligt var-
de och redovisat varde beror pa att vissa skulder inte marknadsvarderas i balansrékningen utan
redovisas till upplupet anskaffningsvarde. For de Idn som redovisas till upplupet anskaffningsvérde
berédknas verkligt vérde genom diskonterade kassafldden och tillhor varderingsnivéa tva. Samtliga
variabler hamtas fran marknadsnoteringar for berakningar. Koncernen har inga lan som redovisas
till verkligt vérde via resultatet. For kundfordringar, leverantérsskulder samt dvriga poster som ej
berdrs ovan har som verkligt varde angetts det redovisade vérdet vilket bedoms &terspegla det
verkliga vardet val. Da nagot tillforlitligt marknadsvérde avseende aktier och andelar ej har kunnat
faststéllas har dessa uteldmnats i tabellerna. For vidare information om finansiering se riskavsnittet
sid. 44.

FORFALLOSTRUKTUR, ODISKONTERADE BELOPP*

2016 2017 2018 2019 2020-
FINANSIELLA SKULDER
Derivat -45 -27 -17 -1 -12
Ovriga finansiella skulder -2703  -1421 -304 -502 -
FINANSIELLA FORDRINGAR
Derivat 37 = = = =
Ovriga finansiella fordringar 233 4 3 8 3

* Avser finansiella instrument som ingdr i den finansiella nettoskulden ovan, exklusive avséttningar
for pensioner.
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NOT 13. FINANSIELLA INSTRUMENT, FORTS.

DERIVAT
REDOVISADETILL  DERIVAT SOM KUND- OCH TILLGANGAR : SUMMA
VERKLIGT VARDE SAKRINGS- LANE- SOM KAN OVRIGA REDOVISAT VERKLIGT
Koncernen VIA RESULTATET REDOVISAS FORDRINGAR SALJAS SKULDER VARDE VARDE
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
FINANSIELLA INSTRUMENT
SOM INGAR | DEN FINANSIELLA
NETTOSKULDEN
LANGFRISTIGA FINANSIELLA
FORDRINGAR
Derivat 0 = - = - - - = - = 0 = 0 =
Ovriga finansiella fordringar - - - - 43 40 - - - - 43 40 43 40
0 - - - 43 40 - - - - 43 40 43 40
KORTFRISTIGA FINANSIELLA
FORDRINGAR
Upplupen rénta - - - - 0 0 - - - - 0 0 - 0
Derivat 37 5 - = - = - = - = 37 5 37 5
Ovriga finansiella fordringar - - - - 24 17 - - - - 24 17 24 17
37 5 - - 24 17 - - - - 61 22 61 22
LIKVIDA MEDEL -
Kortfristig likviddeposition - = - = 0 11 - = - = 0 11 0 11
Banktillgodohavanden - - - - 221 176 - - - - 221 176 221 176
- - - - 221 187 - - - - 221 187 221 187
LANGFRISTIGA SKULDER -
MTN-Ian - - - - - - - - -700 -1200 -700 -1200 -700 -1200
Lan fran banker och Gvriga
kreditinstitut - - - - - - - - -1500 -1200 -1500 -1200 -1500 -1200
Derivat - - -83 -80 - - - - - - -83 -80 -83 -80
Ovriga langfristiga skulder - = - = - = - = -13 -8 -13 -8 -13 -8
- - -83 -80 - - - - -2213 -2408 -2295 -2488 -2295 -2488
KORTFRISTIGA SKULDER -
Certifikatsprogram - - - - - - - - 2144 2747 -2144 2747 -2144 2747
Bankkontoskulder - - - - - - - - -27 -94 -27 -94 -27 -94
Derivat -8 -1 - -56 - - - - - - -8 -67 -8 -67
Upplupen rénta - = - = - = - = -13 -18 -13 -18 -13 -18
MTN-Ian - - - - - - - - -500 =513 -500  -331 -500  -338
Ovriga kortfristiga skulder - = - = - = - = -7 -11 -7 -11 -7 -11
-8 -1 - -56 - - - - -2691 -3201 -2698 -3269 -2698 -3275
FINANSIELLA INSTRUMENT SOM
EJ INGAR | DEN FINANSIELLA
NETTOSKULDEN
(Ovriga aktier och andelar - - - - - = 4 4 - - 4 4 - =
Kundfordringar - - - - 1987 2328 - - - - 1987 2328 1987 2328
Derivat (redovisade bland
rorelsefordringar) 11 & 89 10 - - - - - - 100 13 100 13
Leverantorsskulder - - - - - - - - 1916 -1882 -1916 -1882 -1916 -1882
Derivat (redovisade bland
rorelseskulder) -2 -38 -375 -247 - - - - - - -377 -286 -377 -286
Finansiella instrument totalt 39 -4 -368 -374 2275 2572 4 4 -6820 -7491 -4871 -5330 -4875 -5340
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DERIVAT
REDOVISADE TILL  DERIVAT SOM KUND- OCH TILLGANGAR : SUMMA
VERKLIGT VARDE SAKRINGS- LANE- SOM KAN OVRIGA REDOVISAT VERKLIGT
Moderbolaget VIA RESULTATET REDOVISAS FORDRINGAR SALJAS SKULDER VARDE VARDE
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
FINANSIELLA INSTRUMENT
SOM INGAR | DEN FINANSIELLA
NETTOSKULDEN
LANGFRISTIGA FINANSIELLA
FORDRINGAR
Derivat 0 - = - = 0 = 0 =
Fordringar pa koncernféretag - 3119 3234 - - 3119 3234 3119 3234
Ovriga finansiella fordringar 95 96 - - 95 96 95 96
0 - - - 3214 3329 - - - - 3214 3329 3214 3329
KORTFRISTIGA FINANSIELLA
FORDRINGAR
Upplupen rénta - - 0 0 - - 0 0 0 0
Derivat 37 5 - - - - 37 5 37 5
Ovriga finansiella fordringar 24 17 - = 24 17 24 17
37 5 - - 24 17 - - - - 61 22 61 22
LIKVIDA MEDEL
Banktillgodohavanden 155 115 - - 155 115 155 115
- - - - 155 115 - - - - 155 115 155 115
LANGFRISTIGA SKULDER
MTN-Ian - - - -700 -1200 -700 -1200 -700 -1200
Lan fran banker och Gvriga
kreditinstitut - - - -1500 -1200 -1500 -1200 -1500 -1200
Skulder till koncernféretag - - - - - -1013 -418 -1013  -418 -1013  -418
Derivat -83 -80 - - - - -83 -80 -83 -80
- - -83 -80 - - - - -3213 -2818 -3295 -2898 -3295 -2898
KORTFRISTIGA SKULDER
Certifikatsprogram - - - 2144 2747 -2144 2747 -2144 2747
Bankkontoskulder - - - - - - -27 -93 -27 -93 -27 -93
Derivat -8 -1 -56 - - - - - -8 -67 -8 -67
Upplupen rénta - - - -13 -18 -13 -18 -13 -18
MTN-Ian - - - -500  -331 -500  -331 -500  -338
Ovriga kortfristiga skulder - - - -6 -6 -6 -6 -6 -6
-8 -1 - -56 - - - - -2690 -3196 -2698 -3263 -2698 -3269
FINANSIELLA INSTRUMENT SOM
EJ INGAR | DEN FINANSIELLA
NETTOSKULDEN
(Ovriga aktier och andelar - = 1 1 1 1 - =
Kundfordringar 1645 1921 - - 1645 1921 1645 1921
Derivat (redovisade bland
rorelsefordringar) 12 & 90 10 - - 102 13 102 13
Leverantorsskulder - - - -1845 -1855 -1845 -1855 -1845 -1855
Derivat (redovisade bland
rorelseskulder) -3 -41 -376  -251 - - - -379 292 -379  -292
Finansiella instrument totalt 39 -44 -368 -377 5039 5382 1 1 -7748 -7868 -3038 -2906 -3039 -2913
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NOTER / NOT 14-16

NOT 14. VARULAGER NOT 16. EGET KAPITAL MODERBOLAGET
KONCERNEN MODERBOLAGET 2015-12-31
2015 2014 2015 2014 AKTIEKAPITAL ANTAL  KVOTVARDE MKR
Révaror och fornddenheter 971 906 645 613 Registrerat aktiekapital
Timmer och massaved 299 277 272 259 Serie A 29 623 234 50 11312
Férdiga varor och produkter i arbete 1237 1405 858 1037 i '
o erie B 62 132 928 50 3106,6
SSRGSy 526 530 508 516yt antal aktier 84756 162 42378
Elcertifikat och utslappsrétter 56 79 52 69 Merkdpta B-aktier 760 000
G 3089 3198 2336 2494 Touait antal utestaende aktier 83 996 162
Under aret har nedskrivningar av varulager paverkat resultatet positivt till foljd av &terforing av
tidigare &rs nedskrivningar och uppgar for koncernen till 18 (2) Mkr och fér moderbolaget till
9 (4) Mkr.
52 2014-12-31
AKTIEKAPITAL ANTAL KVOTVARDE MKR
" Registrerat aktiekapital
NOT 15. RORELSEFORDRINGAR Serie A 22623 234 50  1131.2
Serie B 62 132 928 50 3106,6
KOOI ONAEDL A Totalt antal aktier 84 756 162 42378
. 2015 2014 2015 2014 Ryerkpta B-aktier -760 000
Kundfordringar Totalt antal utestaende aktier 83 996 162
Koncernféretag - - 83 80
I.ntresseft‘)retag 52 65 51 61
Ovriga 1935 2263 1511 1780 Bolagets aktiekapital utgors av aktier utgivna i tvé serier, serie A med 10 réster per aktie och serie B
Summa kundfordringar 1987 2328 1645 1921 med 1 rost per aktie. | dvrigt finns inga restriktioner mellan aktieslagen.
Kortfristiga fordringar Per den 31 december 2015 uppgick koncernens innehav av egna aktier till 760 000 (760 000).
Koncemnféretag _ _ _ _ Inga avyttringar av egna aktier har skett under aret. .
Intresseforetag 4 15 4 5 TiIItgéngar Ech‘flﬁulde(; Vg;d§[a2§1t;|||\>|lﬁrk|”3t vdrde enlr:gt A,,Rla4 kap 14da§lhatr pér\]/erkéat rr;pderpollla—
A gets egna kapital med - - r. | koncernen har vérdering av derivat och andra finansiella
Oyrlga 219 167 191 126 instrument paverkat det egna kapitalet med -330 (-415) Mkr.
Derivat 100 13 102 13 ) o : - - deai
. o Holmens l6nsamhetsmal &r att avkastningen uthdlligt ska dverstiga marknadsméssig kapital-
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 196 199 84 97 kostnad. Utdelning grundas pa en sammanvégning av koncernens linsamhetssituation, framtida
Summa dvriga rorelsefordringar 519 394 381 241 investgringsplaner O(ih finansiella sl'allnling. Méletl'air att ha en stark finansiell stéllning med en
Totala rorelsefordringar 2505 2721 2026 2162 skuldséttningsgrad for koncernen som inte dverstiger 0,5.

Kundfordringar redovisas till det belopp som forvantas bli inbetalt utifran en individuell bedémning
av respektive kund. Koncernens kundfordringar dr framst mot europeiska kunder. Kundfordringarna
i utlandsk valuta har varderats till balansdagskurs. Avséttning for befarade kreditforluster pa kund-
fordringar uppgick per 2015-12-31 till 38 (33) Mkr och har nettoredovisats med kundfordringar.
Avsattningen har under &ret férédndrats -6 (-7) Mkr till f6ljd av konstaterade kreditforluster samt

12 (-8) Mkr till foljd av forandring av avséttning for befarade kreditforluster.

Marknadsvarden pé derivat avser sakringar av framtida kassafldden.

Kundkreditrisk gentemot koncernens kunder hanteras av respektive affarsomréde och beskrivs
i férvaltningsberattelsen sid. 44.
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Styrelsen foreslar drsstimman den 13 april 2016 att besluta om utdelning om 10,5 kronor per
aktie. Den foreslagna utdelningen uppgér till sammanlagt 882 Mkr.

Féregaende &r ldmnades en utdelning om 10 kronor per aktie (840 Mkr).
Skuldséttningsgraden uppgick till 0,23 (0,28).

Varken moderbolaget eller ndgot av dotterbolagen stér under externa kapitalkrav. Fér ytterligare
redogdrelse dver koncernens kapital- och riskhantering, se forvaltningsberéttelsen sid. 42—45.



NOT 17. AVSATTNINGAR FOR PENSIONER

Holmen har formanshaserad pensionsplan for vissa tjdnstemén i Sverige som tillhandahaller for-
méaner baserat pa slutlon och tjdnstetid. Merparten av dessa &taganden tryggas genom forsékring
i Alecta. D& Alecta inte kan tillhandahalla tillrackliga uppgifter for att redovisa ITP-planen som
formansbestamd redovisas den i enlighet med UFR 10 som avgiftshestamd. Formansbestdmda
ataganden utover ITP-planen for koncernledningen tryggas via stiftelse. Tjénstepension for kollek-
tivanstallda i Sverige ar avgiftsbestdmd. | England finns formansbestamda planer som sedan 2015
4r stangd for nyintjaning. Dessa ataganden redovisas i koncernen som férmansbestamda planer
enligtIAS 19.

KONCERNEN MODERBOLAGET

KOSTNAD REDOVISAD | ARETS RESULTAT ~ 2015 2014 2015 2014

Formansbestdmda planer

Personalkostnad -23 -24 -12 9
Finansiella kostnader -12 -5 1 3]
Effekter av regleringar 36 - -
Summa formansbestamda planer
i arets resultat 2 -29 -10 1
Avgiftsbestdmda planer
Personalkostnad -129 -119 -110 -107
Summa redovisat i arets resultat 127 -148 -120 -96
KOSTNAD REDOVISAD |
OVRIGT TOTALRESULTAT 2015 2014
Avkastning pa forvaltningstillgangar
exkl redovisad ranteintakt -43 84
Aktuariella vinster och forluster fran
andringar i demografiska antaganden 45 3
Aktuariella vinster och férluster fran
andringar i finansiella antaganden 47 -272
Aktuariella vinster och forluster fran erfarenhetshaserade
justeringar 157 12
Sérskild Iéneskatt 2 3]
Summa redovisat i dvrigt totalresultat 208 -170

| sammanstélliningarna nedan specificeras férdndringen av den formansbestdmda forpliktelsen
samt forandringen av forvaltningstillgdngarna. Drygt 90 procent av &tagandena avser pensions-
planerna i England. Atagandena fran pensionsplanerna i England ligger i s& kallade "trusts”. Dessa
styrs av en styrelse bestéende av representanter fran Holmen och formanstagarna. Holmens eng-
elska dotterbolag har dtagande att tdcka upp det underskott som finns under en tidsperiod som
faststlls mellan trusten och bolaget i samréad med dess aktuarie. For nérvarande &r denna period
cirka 4 ar och ar foremal for dversyn vart tredje ar.

KONCERNEN MODERBOLAGET

FORPLIKTELSE 2015 2014 2015 2014
Forpliktelse per den 1 januari -2565 -2016 -159 -183
Kostnad for tjanstgoring aktuell period -23 -24 -9 -5
Sérskild Ioneskatt 3 -2 -

Réntekostnader -93 -89 -1 3
Aktuariella vinster och forluster 249 -258 - -
Inbetalningar fran anstallda -3 5 - -
Utbetalda pensioner 101 93 17 27
Overfort fran avséttningar -1 -1 -1 -1
Regleringar 36 - -

Valutakursdifferenser -79 =265 - -

Forpliktelse per den 31 december -2374 -2565 -153 -159
Av koncernens totala forpliktelser avser 14 (22) Mkr sadana som ej ar fonderade medan resten ar
helt eller delvis fonderade forpliktelser. Av moderbolagets forpliktelser var 5 (11) Mkr tryggade

enligt tryggandelagen.
Den viktade genomsnittliga durationen uppgar till 18 &r.

NOTER / NOT 17

KONCERNEN MODERBOLAGET
FORVALTNINGSTILLGANGAR 2015 2014 2015 2014
Tillgdngarnas verkliga varde den 1 januari 2165 1777 148 144
Redovisade ranteintékter 82 84 - -
Avkastning exkl. redovisade réanteintékter -43 84 - -
Verklig avkastning (moderbolaget) - 3 14
Administrationsavgifter -4 -4 - -
Inbetalningar fran arbetsgivaren 65 62 - -
Inbetalningar fran anstallda 3 5 - -
Utbetalda pensioner -84 -75 -3 -10
Valutakursdifferenser 59 232 - -

Tillgdngarnas verkliga virde

den 31 december 2244 2165 148 148
Avsittning for pensioner, netto -130 -400 -5 -11
Forvaltningstillgangarna fordelar sig enligt nedan:

KONCERNEN MODERBOLAGET
FORVALTNINGSTILLGANGAR 2015 2014 2015 2014
Aktier 1127 1075 57 58
Obligationer 1101 1080 90 86
Korta réntebarande placeringar 17 10 1 4

2244 2165 148 148

| forvaltningstillgdngarna ingar inga finansiella instrument utgivna av koncernbolag och inga till-
géngar som anvénds av koncernen. Av aktier avser 51 procent England, 46 procent 6vriga Europa
och USA samt 4 procent 6vriga varlden. Av obligationer avser 42 procent statsobligationer och
58 procent foretagsobligationer.

VASENTLIGA AKTUARIELLA ANTAGANDEN,

KONCERNEN (VIKTADE GENOMSNITT), % 2015,31dec 2014, 31 dec
Diskonteringsréanta 3,7 3,6
Framtida I6ne6kning 3,0 3,7
Framtida inflation 2,9 2,9

Diskonteringsrantan for pensionsforpliktelserna har faststallts utifrén forstklassiga foretagsobliga-
tioner. Vid berdkning av pensionséatagandets storlek for moderbolaget har diskonteringsranta om
1,9 (2,6) procent och l6nenivan per balansdagen anvénts.

Nedan tabell visar hur forpliktelsen skulle paverkas vid en forandring av vasentliga aktuariella anta-
ganden (- minskar skulden, + 6kar skulden).

KANSLIGHETSANALYS 2015,31dec 2014, 31 dec
Diskonteringsréanta (+ 0,5 %) -188 -221
Framtida I6nedkning (+ 0,5 %) 2 38
Framtida inflation (+ 0,5 %) 164 195
Mortalitet (+ 1 &r i forvantad livslangd) 72 7

Under 2016 forvéntas koncernens inbetalningar till de fonderade formansbestédmda planerna upp-
gatill 58 Mkr.

Planer som omfattar flera arbetsgivare

Arets avgifter for pensionsforsakringar som &r tecknade i Alectas ITP 2-plan uppgick till 33 (30)
Mkr och ingdr i resultatposten personalkostnader. Holmens andel av det totala antalet aktiva med-
lemmar i planen uppgick till 0,16 procent, vilket motsvarar 815 aktiva medlemmar. Forvéantade av-
gifter till Alecta ar 2016 uppgér till 32 Mkr. Alectas dverskott kan fordelas till férsékringstagarna
och/eller de forsakrade. Vid utgdngen av 2015 uppgick Alectas kollektiva konsolideringsniva till
153 (144) procent.
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NOTER / NOT 18-20

NOT 18. OVRIGA AVSATTNINGAR

AVSATTNING FOR SKATTER ANDRA AVSATTNINGAR TOTALT
KONCERNEN 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Redovisat varde vid érets ingang 140 155 463 461 603 616
Avséttningar som gjorts under aret - - 410 30 410 30
Belopp som tagits i ansprak under aret - - -59 -29 -59 -29
Outnyttjat belopp som éterforts under aret -95 -15 -117 - -212 -15
Omrakningsdifferenser 0 0 0 0 0 0
Redovisat vérde vid arets utgang 45 140 697 463 742 603
Varav total langfristig del av avsattningarna 45 140 540 393 585 B88
Varav total kortfristig del av avséttningarna - = 157 69 157 69
MODERBOLAGET
Redovisat varde vid érets ingang 45 45 630 651 676 696
Avsattningar som gjorts under aret - - 524 127 524 127
Belopp som tagits i ansprak under aret - - -147 -148 -147 -148
Outnyttjat belopp som &terforts under aret - - -115 - -115 -
Redovisat vérde vid arets utgang 45 45 892 630 937 676
Varav total ldngfristig del av avsattningarna 45 45 608 466 653 511
Varav total kortfristig del av avséttningarna - - 284 164 284 164
Ovriga avsattningar avser forpliktelser att aterstélla milj, bolagsskatterisker, forlustkontrakt, Arets forandring avser framst avsattning for elleveransavtal med fast pris som gér produktion av
personal- och omstruktureringskostnader. standard tidningspapper olénsam.
NOT 19. RORELSESKULDER NOT 20. OPERATIONELL LEASING
KONCERNEN MODERBOLAGET Leasingavgifterna uppgick under 2015 till 70 (67) Mkr for koncernen och till 37 (37) Mkr for
2015 2014 2015 2014 moderbolaget. Koncernens leasingavtal avser frémst truckar och bilar samt hyresavtal. Under
— rakenskapséret 2015 ingicks inte nagra leasingavtal av betydelse for verksamheten. Ingen vidare-
Leverantorsskulder uthyrning har skett,
Koncernforetag - - 265 320 Framtida leasingavgifter fordelar sig enligt foljande:
Intresseforetag 14 32 - -
Ovriga 1903 1850 1579 1535 KONCI;E:\EN MODERES#’?GET
Summa leverantorsskulder 1916 1882 1845 1855 2016 —2021 2022— 2016 —2021 2022—
- Framtida leasingavgifter 51 64 4 29 35 1
A g "skulder Nuvérdet av framtida
Koncernftretag - - 0 0 |easingavgifter 51 64 4 29 35 1
I.ntresseft‘)retag 7 9 7 9
Oyrlga 199 136 165 109 Avtalen har en dterstdende Ioptid mellan 1 och 10 &r. Koncernens framtida leasingavgifter for be-
Derivat 377 286 379 292 fintliga leasingavtal uppgick vid utgdngen av foregaende ar till 137 Mkr. For moderbolaget var mot-
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 676 665 441 466 svarande belopp 77 MKr.
Summa dvriga rorelseskulder 1259 1096 993 875 Utdver leasingavtal har Holmen tva tidsbefraktningsavtal avseende fartyg, vilka anvands for trans-
Totala rérelseskulder 3176 2978 23837 2730 port av foretagets produkter. De tva avtalen forlangdes under 2015 och har en éterstaende loptid

omtvé ar fran 1 januari 2016.

Samtliga leverantorsskulder forfaller inom ett ar.

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter i moderbolaget bestér framst av personalkostnader
195 (200) Mkr, rabatter 48 (36) Mkr samt inlevererat men ej fakturerat 38 (76) Mkr. Dérav avser
1 Mkr intresseféretag.

Marknadsvarden pa derivat avser i allt vasenligt sakringar av framtida kassafloden. Se not 13.
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NOTER / NOT 21-22

NOT 21. STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER

FASTIGHETS- 5 TOTALT TOTALT

INTECK- ~ OVRIGA _STALLD _STALLD

NINGAR SAKERHETER ~ SAKERHET ~ SAKERHET

KONCERNEN 2015 2014

For egna skulder - - - -

Finansiella skulder 6 141 148 149

Summa 6 141 148 149
MODERBOLAGET

For egna skulder - - - -

Finansiella skulder 6 141 148 149

Summa 6 141 148 149

Agandet i ett samagt bolag, Varsvik AB, ar pantsatt och uppgick vid &rsskiftet till 141 (142) M.

KONCERNEN MODERBOLAGET
EVENTUALFORPLIKTELSER 2015 2014 2015 2014
Borgen till formén fér koncernforetag - = 34 29
Ovriga eventualforpliktelser 122 118 55 65
Summa 122 118 89 95

Med stdd av Miljébalkens bestdmmelser aktualiserar de svenska miljismyndigheterna fragor om mark-
undersokningar och efterbehandling vid nedlagda verksamheter. Ansvaret for efterbehandling avgérs
i det enskilda fallet ofta med hjélp av skélighetsbedémning. Holmen har miljrelaterade eventual-
forpliktelser som idag inte kan kvantifieras men som i framtiden kan komma att innebéra kostnader.
(Ovriga eventualforpliktelser for koncernen bestar till dvervagande del av pdgéende rttsliga processer
och garanti&taganden for tredje part. Den spanska konkurrensmyndigheten har genomfort en omfat-
tande utredning avseende avfalls- och &tervinningsbranschen i landet och i januari 2015 alagt ett
mycket stort antal foretag att betala konkurrensskadeavgift. Holmens spanska dotterbolag ingér
bland dessa foretag och har alagts att betala 4,8 MEUR. Holmens spanska dotterbolag har 6verklagat
beslutet. Handelsen redovisas som eventualfrpliktelse da sannolikheten beddms som hdg att dver-
klagan bifalls.

NOT 22. NARSTAENDE

Av moderbolagets nettoomséttning 13 989 (14 077) Mkr avser 0,8 (0,8) procent leveranser till
koncernforetag. Moderbolagets inkop frén koncernforetag uppgick till 1 630 (1 604) Mkr.

Mellan moderbolaget och svenska dotterforetag finns betydande finansiella skulder och fordringar
som Ioper utan rénta.

Moderbolaget har en ndrstaenderelation med sina dotterforetag, se not 23.

Enligt avtal har Holmen Paper AB férbundit sig att Iopande kopa produkter fran Holmen Paper
Madrid SL till ett pris baserat pa produktionskostnad och kapitalbindning for vidare forséljning till
slutkund. Syftet ar att optimera verksamheten inom tidningspapper. Holmen Paper ABs kép fran
Holmen Paper Madrid SL uppgick under 2015 till 1 510 (1 355) Mkr. D& Holmen Paper AB agerar
i kommission for Holmen AB redovisas dessa afférer i Holmen AB.

L E Lundbergféretagen AB &r en stor aktiedgare i Holmen (se sid. 55). Holmen hyr kontorslokaler for
7 (7) Mkr av Fastighets AB L E Lundberg, som dr ett koncernforetag till L E Lundbergféretagen AB.
Fredrik Lundberg, som dr VD och huvudégare i L E Lundbergféretagen, erholl 2015 ett arvode som
styrelseordférande i Holmen om 650 000 kronor.

Transaktioner med nérstaende &r prissatta pa marknadsméssiga villkor. Agarandel i intresseftre-
tag som producerar vatten- och vindkraft ger koncernen ratt att kdpa producerad elkraft till sjélv-
kostnad i forhallande till &gardel, vilket innebér att endast ett begransat resultat uppstar i intresse-
foretaget. Inkopt elkraft séljs externt till marknadspris och resultatet redovisas i koncernen inom
affarsomradet Holmen Energi.

| Spanien kops energi och returpapper frén intresseforetag.

Transaktioner med narstaende

FORSALJNING AV VAROR INBKOP"AV VAROR OVRIGT (T EX RANTA, SKULD TILL FORDRAN PA
TILL NARSTAENDE FRAN NARSTAENDE UTDELNING) NARSTAENDE NARSTAENDE
KONCERNEN 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Intresseforetag 208 283 242 200 0 8 91 118 89 119
Joint venture - 4 - = 0 0 - = 12 8
MODERBOLAGET
Dotterforetag 115 113 1630 1604 18 Slats) 1280 744 3203 3314
Intresseforetag 208 283 112 115 0 0 77 79 88 98
Joint venture - 4 - = 0 4 - = 68 63

For ersattningar till styrelseledaméter, se not 4.
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NOTER / NOT 23

NOT 23. ANDELAR | KONCERNFORETAG

MODERBOLAGET MODERBOLAGET
ACKUMULERADE ANSKAFFNINGSVARDEN 2015 2014 ACKUMULERADE NEDSKRIVNINGAR 2015 2014
Redovisat varde vid arets ingang 17141 17 144 Bedovisat varde vid arets ingang 5204 4853
Agartillskott 0 -4 Arets nedskrivning 126 351
Forsaljningar - 0 utgaende balans 31 december 5330 5204
Utgdende balans 31 december 17141 17141 Redovisat vérde vid arets utgang 11810 11 936

Moderbolagets nedskrivningar av andelar i koncernforetag redovisas i resultatrakningen pé raden
Resultat fran andelar i koncernforetag och avser for 2015 innehav i Spanien och Holland.

Moderbolagets direkta innehav av andelar i dotterfioretag

“BOKFORT “BOKFORT
: ANTAL VARDE HOS VARDE HOS
ORG. NR. SATE ANDELAR ANDEL %* MODERBOLAGET ANDEL %* MODERBOLAGET

2015 2014
lggesund Paperboard AB 556088-5294 Hudiksvall 1000 100 0 100 0
Holmen Paper AB 556005-6383 Norrképing 100 100 0 100 0
Holmen Timber AB 556099-0672 Hudiksvall 1000 100 0 100 0
Holmen Skog AB 556220-0658 Ornskoldsvik 1000 100 0 100 0
Holmen Energi AB 556524-8456 Ornskoldsvik 1000 100 0 100 0
Holmens Bruk AB 556537-4286 Stockholm 1000 100 8868 100 8 868
Holmen Holding AB 516406-0062 Stockholm 10 000 100 45 100 45
MoDo Capital AB 556499-1668 Stockholm 1000 100 72 100 72
Holmen Energi EIndt AB 556878-3905 Ornskoldsvik 500 100 0 100 0
Stavro Vind AB 556953-6153 Stockholm 500 100 7 100 7
Ovriga svenska koncernféretag 1 1
Totalt svenska innehav 8993 8993
Holmen France S.A.S., Frankrike Paris 10 000 100 0 100 0
Holmen UK Ltd, Storbritannien Workington 1197100 100 1519 100 1519
Holmen Paper Ltd** London - 100 - 100 -
lggesund Paperboard (Workington) Ltd** Workington - 100 - 100 -
Holmen GmbH, Tyskland Hamburg - 100 1 100 1
Holmen Suecia Holding S.L., Spanien Madrid 9 448 557 100 1270 100 1381
Holmen Paper Madrid S.L.** Madrid - 100 - 100 -
Carton y Papel Reciclado S.A. (Carpa), Spanien** Madrid - 100 - 100 -
lggesund Paperboard Asia Pte Ltd, Singapore Singapore 800 000 100 4 100 4
Holmen B.V., Holland Amsterdam 85 100 9 100 24
AS Holmen Mets, Estland Tallinn 500 100 - 100 -
lggesund Paperboard Inc, USA Lyndhurst 1000 100 7 100 7
Iggesund Paperboard Asia (HK) Ltd, Kina Hong Kong 4000 000 100 5 100 5
Ovriga utlandska koncernféretag 2 1
Totalt utldndska innehav 2817 2943
Totalt 11 810 11 936

* Agarandel éverensstammer med andel av résterna for totalt antal aktier. ** Indirekta innehav.
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NOTER / NOT 24-26

NOT 24. OBESKATTADE RESERVER

NOT 26. VIKTIGA BEDOMNINGAR OCH UPPSKATTNINGAR

MODERBOLAGET
ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR BOKSLUTS-
UTOVER PLAN 2015-12-31 DISPOSITIONER 2014-12-31
Immateriella anldggningstillgangar 1 0 1
Materiella anlaggningstillgangar 4 2 2
Totalt 4 2 3
PERIODISERINGSFONDER
Taxering 2010 - -707 707
Taxering 2011 170 170
Taxering 2012 560 560
Taxering 2013 0 0
Taxering 2014 280 280
Taxering 2015 610 610
Taxering 2016 370 370 >
1990 -337 2327
Totalt 1994 -335 2330

Erhélla koncernbidrag uppgick till 493 (1 777) Mkr och Iamnade koncernbidrag uppgick till 7 (0)
Mkr. Totala bokslutsdispositioner i resultatet uppgick till 821 Mkr.

NOT 25. KASSAFLODESANALYS

KONCERNEN MODERBOLAGET
BETALDA RANTOR OCH
ERHALLEN UTDELNING 2015 2014 2015 2014
Erhallen utdelning 0 0 8 546
Erhallen ranta 1 1 35 15
Betald ranta -70 -130 -72 -127
Totalt -70 -129 -30 433

FORANDRING AV KORTFRISTIGA SKULDER

Férandring av kortfristiga skulder avser till stérsta delen upplaning inom koncernens certifikat-
program. Inom koncernens certifikatprogram Idnades det kortfristigt under 2015 sammanlagt
8737 (9 435) Mkr uppdelat pé flera olika 1an, och aterbetalades 9 339 (10 071) Mkr. Fér samman-
sattning av likvida medel, se not 13.

Uppréttande av finansiella rapporter kréver att féretagsledningen gér bedémningar och uppskatt-
ningar som paverkar de redovisade beloppen. De bedomningar och uppskattningar som enligt fore-
tagsledningen ar vasentliga for redovisade belopp i arsredovisningen, och dar det finns en betydande
risk att framtida héndelser och ny information kan forédndra dessa beddémningar och uppskatt-
ningar, inkluderar framst:

BIOLOGISKA TILLGANGAR

Holmens beddmning dr att det saknas relevanta marknadspriser som kan anvdndas for att vérdera
skogsinnehav av Holmens storlek. Vérderingen gors dérfor genom att berdkna nuvardet av framtida
forvantade kassafloden fran den véaxande skogen. De mest vasentliga uppskattningar som gors vid
varderingen ar hur mycket avverkningen kan 6kas i framtiden, hur priserna p& massaved och tim-
mer kommer att utvecklas, hur stor kostnadsinflationen kommer att bli samt vilken diskonterings-
ranta som anvénds. | not 11 redogdérs for kénsligheten i vardering av fordndringar av dessa upp-
skattningar. Per 2015-12-31 uppgick det redovisade vdrdet av biologiska tillgangar till 17 173 Mkr
och den tillhérande uppskjutna skatteskulden till 3 788 Mkr, netto 13 385 Mkr.

SKATT

Vid arsskiftet fanns skatteméassiga underskottsavdrag och temporéra skillnader motsvarande cirka
790 Mkr i skatt som inte redovisats i koncernen utifran bedomningsgrunden att utnyttjandet maste
vara troligt. Koncernens bedémning &r att det inte &r sannolikt att de skattemassiga underskottsav-
dragen, for vilka uppskjuten skattefordran inte redovisats, kommer kunna utnyttjas mot framtida
vinster inom 6verskadlig tid.

PENSIONER

Koncernens avséttning for pensioner uppgar till 130 Mkr baserat pa forménsbaserade pensionsfor-
pliktelser varderade till 2 374 Mkr och férvaltningstillgdngar avsatta for att tdcka dessa om

2 244 Mkr. Vardet av pensionsforpliktelser beraknas utifran antaganden om diskonteringsranta,
inflation, framtida Ioneékningar och demografiska faktorer. Dessa antaganden uppdateras normalt
arsvis vilket paverkar den redovisade pensionsskuldens storlek och eget kapital samt det kommande
arets redovisade pensionskostnad. Se not 17.

MILJO

Avséttningar for kostnader for miljorelaterade insatser som sammanhanger med tidigare verksam-
het har gjorts utifrén bedomningar over framtida aterstéllandekostnad samt hur stor del Holmen
skall svara fér. Se not 18. Dérutdver beddms det finnas ett ansvar for miljérelaterade insatser som
idag inte kan kvantifieras men som i framtiden kan komma att innebara kostnader. Se not 21.

NEDSKRIVNINGSPROVNING

Nedskrivningsprévningar utfors arligen. Under 2015 har nedskrivning av materiella anlaggningstill-
géngar om 555 Mkr genomforts. Nedskrivningen hanfor sig till koncernens tryckpappersverksam-
het och baseras pa bedémningen av atervinningsvardet baserat pé géllande marknadsforutsétt-
ningar. Forandringar av forutsattningarna kan komma att péverka det beraknade atervinnings-
vérdet vid kommande nedskrivningsprovningar.
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FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Kronor

Till &rsstammans forfogande star hos moderbolaget féljande vinstmedel:
Nettoresultat for rakenskapséret 2015 738 283128
Balanserade vinstmedel 3697 626 034
4 435909 162
Styrelsen foreslar att till aktiedgarna utdelas 10,5 kronor per aktie (83 996 162 aktier) 881959 701
samt att aterstaende belopp balanseras 3553 949 461

Styrelsen for Holmen AB har foreslagit att rsstdmman 2016 beslutar om en utdelning om

10,5 kronor per aktie, totalt 882 Mkr, vilket &r 0,5 kronor per aktie hogre an féregaende ar.
Férslaget foljer styrelsens policy som innebdr att beslut om aktieutdelning ska grundas pa en
sammanvagning av koncernens ldnsamhetssituation, framtida investeringsplaner och finansiella
stéllning.

Den foreslagna utdelningen motsvarar 158 procent av 2015 ars resultat for koncernen och inne-
bér att 4,2 procent av det egna kapitalet i koncernen per 2015-12-31 delas ut.

Styrelsen har faststallt att koncernen ska ha en stark finansiell stéllning med en skuldséttnings-
grad, beréknad som den finansiella nettoskulden i relation till det egna kapitalet, som inte skall
dverstiga 0,5. Skuldsattningsgraden uppgick per 2015-12-31 till 0,23. Den foreslagna utdel-
ningen skulle dka skuldsattningsgraden med cirka 0,05.

Det egna kapitalet i Holmen AB uppgick per 2015-12-31 till 10 351 Mkr, varav fritt eget kapital
4 436 Mkr. Tillgangar och skulder varderade till verkligt varde enligt 4 kap 14a § arsredovis-
ningslagen har péverkat det egna kapitalet med -330 Mkr. Koncernens egna kapital uppgick per
2015-12-31 till 20 853 Mkr. | enlighet med IFRS finns ingen uppdelning av koncernens egna
kapital i bundet respektive fritt.

Styrelsen beddmer att utdelning till aktiedgarna med foreslaget belopp &r férsvarlig med héansyn

till de krav pa bade bolag och koncern som verksamhetens art, omfattning och risker staller pa
storleken av eget kapital och med hénsyn ocksa till konsolideringsbehov, likviditet och stallning

i ovrigt. Den finansiella stéllningen forblir fortsatt stark efter den foreslagna utdelningen och be-
doms vara fullt tillracklig for att bolaget ska ha forméga att fullgéra sina forpliktelser pa séval kort
som lang sikt, och majlighet att géra eventuella nédvandiga investeringar.

Styrelsen och verkstallande direktdren forsékrar att arsredovisningen har uppréttats i enlighet
med god redovisningssed i Sverige och koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med de
internationella redovisningsstandarder som avses i Europaparlamentets och radets forordning
(EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tilldmpning av internationella redovisningsstandarder.
Arsredovisningen respektive koncernredovisningen ger en réttvisande bild av moderbolagets och
koncernens stélining och resultat. Forvaltningsberattelsen fér moderbolaget respektive koncer-
nen ger en rattvisande dversikt ver utvecklingen av moderbolagets och koncernens verksamhet,
stdlining och resultat samt beskriver vdsentliga risker och osékerhetsfaktorer som moderbolaget
och de féretag som ingar i koncernen stér infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for utfardande av styrelsen den
22 februari 2016. Koncernens resultat- och balansrdkning och moderbolagets resultat- och
balansrakning blir foreméal for faststéllelse p& arsstdamman den 13 april 2016.

Stockholm den 22 februari 2016

Fredrik Lundberg Lars G Josefsson UIf Lundahl
Ordférande Styrelseledamot Styrelseledamot
Carl Bennet Carl Kempe Goran Lundin

Styrelseledamot Vice ordfdrande Styrelseledamot
Steewe Bjorklundh Louise Lindh Henriette Zeuchner
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Kenneth Johansson Tommy f\senbrygg Henrik Sjolund
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot och

Verkstéllande direktor

Var revisionsberattelse har lamnats den 24 februari 2016.
KPMG AB

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till arsstdmman i Holmen Aktiebolag (publ), org. nr 556001-3301

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Holmen
Aktiebolag (publ) for & 2015. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingér
i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 4—88.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar for drsredovisningen
och koncernredovisningen

Det &r styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret for att uppratta en
arsredovisning som ger en réttvisande bild enligt arsredovisningslagen och en kon-
cernredovisning som ger en rattvisande bild enligt International Financial Reporting
Standards, sdsom de antagits av EU, och &rsredovisningslagen, och for den interna
kontroll som styrelsen och verkstéllande direktdren beddmer dr nédvéndig for att
upprétta en drsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller vdsentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pé fel.

Revisoms ansvar

Vart ansvar &r att uttala oss om arsredovisningen och koncernredovisningen pa grund-
val av var revision. Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kréver att vi fdljer yrkesetiska krav
samt planerar och utfor revisionen for att uppna rimlig sakerhet att arsredovisningen
och koncernredovisningen inte innehéller vdsentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika &tgérder inhamta revisionsbevis om belopp

och annan information i &rsredovisningen och koncernredovisningen. Revisorn véljer
vilka atgérder som ska utforas, bland annat genom att bedoma riskerna for vasentliga
felaktigheter i &rsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den
interna kontrollen som r relevanta for hur bolaget uppréttar arsredovisningen och
koncernredovisningen for att ge en réttvisande bild i syfte att utforma gransknings-
atgérder som &r dndamalsenliga med héansyn till omstandigheterna, men inte i syfte
att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision inne-
fattar ocksé en utvdrdering av &ndamélsenligheten i de redovisningsprinciper som har
anvants och av rimligheten i styrelsens och verkstéllande direktdrens uppskattningar

i redovisningen, liksom en utvdrdering av den 6vergripande presentationen i arsredo-
visningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhédmtat ar tillrackliga och &ndamélsenliga som
grund for véra uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och ger en i alla vésentliga avseenden réttvisande bild av moderbolagets
finansiella stélining per den 31 december 2015 och av dess finansiella resultat och
kassafloden for éret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har upprattats

i enlighet med &rsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga avseenden réttvisande
bild av koncernens finansiella stélining per den 31 december 2015 och av dess finan-
siella resultat och kassafléden fr dret enligt International Financial Reporting Stan-
dards, sdsom de antagits av EU, och arsredovisningslagen. En bolagsstyrningsrapport
har upprattats. Forvaltningsberéttelsen och bolagsstyrningsrapporten &r forenliga med
arsredovisningens och koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker dérfér att &rsstdmman faststéller resultatrakningen och balansrakningen
for moderbolaget och for koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Utbver vér revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi aven utfort
en revision av férslaget till dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust samt
styrelsens och verkstéllande direktdrens forvaltning fér Holmen Aktiebolag (publ) fér
ar 2015.

Styrelsens och verkstéllande direktdrens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betrdffande bolagets
vinst eller forlust, och det &r styrelsen och verkstéllande direktdren som har ansvaret
for forvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisoms ansvar

Vart ansvar &r att med rimlig sakerhet uttala oss om férslaget till dispositioner betréf-
fande bolagets vinst eller forlust och om forvaltningen pa grundval av var revision. Vi
har utfdrt revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust har vi granskat styrelsens motiverade yttrande samt ett
urval av underlagen for detta for att kunna bedéma om férslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver vér revision av érs-
redovisningen och koncernredovisningen granskat vasentliga beslut, atgarder och
forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om ndgon styrelseledamot eller verkstal-
lande direktdren dr ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har &ven granskat om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktoren pa annat sétt har handlat i strid med
aktiebolagslagen, &rsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillréckliga och &ndamalsenliga som
grund fr vara uttalanden.
Uttalanden

Vi tillstyrker att &rsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i férvaltningsberét-
telsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande direktdren ansvarsfrihet
for rakenskapsaret.

Stockholm den 24 februari 2016
KPMG AB

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor

GRANSKNING AV HALLBARHETSREDOVISNING

Holmens hallbarhetsredovisning, som den definieras pé sidan 3 i Holmen Arsredo-
visning 2015, har varit féremal for separat Gversiktlig granskning enligt RevR 6
Bestyrkande av héllbarhetsredovisning utgiven av FAR.

Fullstandig bestyrkanderapport for hallbarhetsredovisningen aterfinns pd Holmens
webbplats. Dér framgér féljande slutsats:

Grundat pa var Gversiktliga granskning har det inte kommit fram ndgra omsténdighe-
ter som ger oss anledning att anse att hallbarhetsredovisningen inte, i allt vasentligt,
ar uppréttad i enlighet med de av styrelsen och koncernledningen angivna kriterierna.

Stockholm den 24 februari 2016
KPMG AB

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor

Jenny Fransson
Specialistmedlem i FAR
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FEMARSOVERSIKT HALLBARHET

Uppgifter om miljo och medarbetare motsvarar de som bedéms vara de mest vasentliga sett till

myndigheternas krav och intern uppféljning. Nyckeltalen &r gangse inom branschen.

Uppgifter fran alla delar av koncernen samlas in, kvalitetssakras och utvérderas. Jamfért med

2014 har inga vésentliga forandringar gjorts i principerna for redovisningen.
Holmen rapporterar miljodata till tillsynsmyndigheterna ménads- och &rsvis. Rapporteringen

PRODUKTION OCH MILJO

till de svenska myndigheterna &r allmant tillganglig genom den sé kallade offentlighetsprincipen.
Data fran samtliga bruk rapporteras arligen till EU. Miljoskyddskostnader redovisas i enlighet med
Statistiska Centralbyrans riktlinjer.

En del av uppgifterna i denna redovisning tas fram redan i slutet av det ar de beskriver och kan
darfér avvika nagot frén de slutliga som rapporteras till myndigheterna.

INTERN RAVARUANSKAFFNING

Skérd av egen skog, 1 000 m*fub
PRODUKTION, 1 000 TON

Kartong
Marknadsmassa
Tryckpapper
Travaror, 1 000 m®

RAVAROR, 1 000 TON

Virke, milj m*fub”

Returfiber

Inkdpt massa

Véarmeenergi, GWh

Elenergi, GWh
Vattenanvandning, milj m?
Plastgranulat/folieringsmaterial
Kemikalier®

Fyllmedel, pigment®

VARMEENERGI, GWh

Produktion vid bruk frén returlutar, bark och vedrester
Atervunnet i TMP-processen?
Naturgas, olja och inképt?

ELENERGI, GWh

Egen vattenkraft
Egen vindkraft
Produktion vid bruk
Inkopt, (netto)®

UTSLAPP TILL LUFT, TON

Svaveldioxid (rknat som svavel, S)
Kvéveoxider

Stoft

Fossil koldioxid, 1 000 ton

Biogen koldioxid, 1 000 ton

UTSLAPP TILL VATTEN, TON

COD (organisk substans), 1 000 ton
Suspenderande dmnen, 1 000 ton
AOX (klorerad organisk substans)
Kvéve

Fosfor

BIPRODUKTER, 1 000 TON

Till energiproduktion, internt/externt
Tallolja”

AVFALL, 1 000 TON

Nyttiggjorda eller till atervinning®
Farligt?
Deponerat (vétt)

ENERGILEVERANSER

GROT och torv, GWh'?
El- och varmeenergi, GWh™
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2014 2013 2012 2011
3297 3465 3211 2988
500 478 492 480
67 50 35 42
1325 1545 1658 1673
742 710 651 560
516 5,25 519 4,94
439 543 630 683
75 99 108 118
62307 6451 5833 5602
4067 4420 4603 4588
74 7 77 82
2,1 2,6 2,3 2,1
146 146 145 140
147 178 175 177
4532 4156 2880 2874
1068 1117 1171 1201
6307 1178 1783 15627
1048 1008 1343 1230
65 33 10 5
740 769 563 440
2214 2610 2687 2913
57 91 116 132
1181 1567 1664 1468
29 52 84 120
126 254 330 259
1551 1449 1064 1073
20,4 20,4 18,9 19,8
3,6 43 3,2 3,7
54,3 46,5 47,7 54,3
203 215 242 250
19,0 15,0 15,7 15,7
8242 885 865 747
13,2 13,0 12,3 8,4
296 367 380 398
16 2,4 2,4 2,0
56 12 16 18
275 294 297 305
305 199 202 182

1) For koncernen &r virkesfrbrukningen beréknad
netto med héansyn till interna leveranser av flis
fran sdgverken till de nérliggande bruken.

2) Korrigerad uppgift.

3) 100 procent aktiv substans. Total méangd han-
delsvara var for kemikalier 213 000 ton och for
fyllmedel och pigment 204 000 ton.

4) Av anvénd el vid TMP-tillverkningen vid Bravikens
pappersbruk och Hallsta pappersbruk bildas
vdrmeenergi som dtervinns och anvénds i
produktionen.

5) Redovisningen inkluderar data for gasforbruk-
ningen och tillhdrande utsldpp kopplade till
Holmens andel av det hélftendgda gaskombi-
kraftverket (COGEN) vid Holmen Paper Madrid.
Uppgiften inkluderar ocksa naturgas och olja som
anvants vid bruken.

Utsldppen av fossil koldioxid fran produktion av
inkdpt elenergi (netto) uppgick for 2015 till cirka
60 ton. Beraknat for utsldpp fran arets drift av
Vattenfalls kraftverk for elproduktion. Motsva-
rande utsldpp for driften av Holmens kraftverk
var cirka 120 ton.

7) For leverans till kemikalieindustrin.

8) Biprodukter nyttjiade bland annat som anldgg-
ningsmaterial, konstruktionsmaterial eller for
tillverkning av jordprodukter.

Farligt avfall tas om hand av auktoriserade
atervinningsforetag. Vissa fraktioner av avfallet
atervinns. | hamnar vid tre av Holmens bruk
omhéndertas oljehaltigt avfall fran batar som
angor hamnama. | uppgiften for farligt aviall finns
sddant avfall inkluderat. For 2015 uppgick méng-
den av detta avfall till 631 ton.

10) GROT (grenar och toppar) och torv som levererats
fran Holmens marker till extern energiproduktion.

11) For 2015, 125 GWh elenergi, som levererades
fran bruket i Workington till narsamhéllet, 5 GWh
eleneryi fran Holmen Paper Madirid till gaskombi-
kraftverket COGEN. 201 GWh vérmeenergi fran
lggesunds bruk och Bravikens pappersbruk till
lggesunds sdgverk respektive Bravikens sagverk,
17 GWh vérmeenergi fran Hallsta pappersbruk
och lggesunds bruk till nérliggande samhéllens
fiérrvédrmenéit.

6)

2

9

=]



FEMARSOVERSIKT HALLBARHET

ELENERGI 2014 2013 2012 2011
HOLMENS PRODUKTION RELATIVT TOTAL ANVANDNING, %
Egen vattenkraft/vindkraft 27 24 30 27
Elproduktion vid bruk 18 17 12 10
VARMEENERGI Inkdpt elenergi (netto) 55 59 58 63
Andel av Holmens —
produktion/ VARMEENERGI 2014 2013 2012 2011
anvandning, %
ANDEL AV HOLMENS PRODUKTION/ANVANDNING, %
Biobrénsle 73 64 49 51
Atervunnen varmeenergi 17 17 20 21
Naturgas 8 12 18 12
— Olja, gasol 2 6 9 8
@ Biobrnsle 68%  |nkopt virmeenergi < < 4 8
@ Atervunnen virmeenergi 17 % -
9 Naturgas 12% MILJOSKYDDSKOSTNADER 2014 2013 2012 2011
[ ) 0|jéi, ga?ol . 2% VKA
Inkdpt varmeenergi <1% Investeringar (behandlande och férebyggande) 26 122 60 91
El- och varmebesparande investeringar 320 300 576 211
Miljoskatter och avgifter? 10 14 22 23
Interna och externa miljokostnader® 169 178 196 202
Skogshbrukets miljokostnader® 70 84 93 90
MEDARBETARE 2014 2013 2012 2011
ANSTALLDA
Medelantal 3359 3718 3945 4041
varav kvinnor, % 19,2 19,3 19,3 19,2
varav tillfalligt anstéllda, % 79 7,7 6,9 6,6
Medelalder” 46,8 46,8 459 46,1
1) De hdga kostnader som anges for 2011-2014 SJUKFRANVARO 0%
utgérs huvudsakligen av miljérelaterade delar Totalt 3,9 3,6 3,4 3,5
for uppforandet av- biobrénslepannor inom varav franvaro langre &n 60 dagar 1,7 1,3 11 1,2
lggesund Paperboard samt for vindkraftverket Friskhetsindex (andel medarbetare utan négon sjukdag under
i Varsvik, Norrtélie kommun. ére’[) 50 47 48 48
2) | angivet belopp ingér kostnader for avfalls- . .
hantering, energiskatt som finns i Sverige pa JAMSTALLDHET®, %
anvéndningen av fossila branslen, kvaveoxid- Kvinnliga chefer av totalt antal chefer 20,9 20,3 20,3 19,1
avgitt och tilisynsavgitter Rekryterade kvinnor av totalt antal rekryterade 31 37 24 26
3) Hér inkluderas kostnader for miljdpersonal, .
drift av reningsutrustning, avfallshantering, PERSONALOMSATTNING 9, %
/ed’{{'zg?symmglTli"/?;“f%’t'"jr"/"% fﬁ(”srfgdz . Personalomséttning 72 11,5 8,5 89
Efszrsgrr’;%gﬂgh (;t;;j'rdeers;d av;/fn‘aflee varav uppslagda' 20 e o 29
verksamheter varav pensionering 2,2 1,7 2,6 1,9
4) Skogsbrukets miljkostnader beraknas varav eget val 3,0 3,6 2,9 35
som vrdet pa ade{ virke som av miljdskél inte Rekrytering 51 34 3,6 4.4
s e ABGETSOLOKOR AL
skogsmarksarealen undantas brukande och Arbetsolyckor med mer &n 8 timmars franvaro, per miljon
att séledes cirka 11 procent av den mdjliga arbetade timmar 6,5 8,4 11,6 11,3
volymen inte tas ut. Det drfiga bortfallet av
intékter vérderas till 101 Mk, FACKLIG SAMVERKANS, %
5) Avser tillsvidareanstéllda, Andel enheter som omfattas av kollektivavtal 97 98 95 96
Facklig anslutningsgrad 70 72 72 71

6) Avser tillsvidare- samt visstidsanstéllda.
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MKR 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006

RESULTATRAKNING

Nettoomséttning
Rorelsens kostnader

15994 16231 17852 18656 17581 18071 19334 19159 18592
-13270  -13919  -156224  -15501  -15077 -15191 -16614 -15637 -15069

Resultat fran andelar i intresseféretag och joint ventures -7 3 47 84 28 45 50 12 i
Avskrivningar enligt plan -1265 -1370  -1313  -1260  -1251 -1320 -1343  -1337  -1346
Vérdeforandring skog 282 264 350 - 52 16 -16 89 115

1734 1209 1713 1980 1332 1620 1412 2 286 2303
-450 -140 -193 3593 264 - -361 557 -
1284 1069 1520 5573 1596 1620 1051 2843 2303

Rorelseresultat fore jamforelsestorande poster
Jéamforelsestorande poster
Rorelseresultat

Finansnetto -147 -198 -227 -244 -208 -255 -311 -261 -247
Resultat fore skatt 1137 87 1294 5328 1388 1 366 740 2582 2 056
Skatt -230 -160 559  -1374 -684 -360 -98 1077 -597
Arets resultat 907 71 1853 3955 704 1006 642 1505 1459
Resultat per aktie, efter utspadning, kr 10,8 8,5 22,1 471 8,4 12,0 7,6 17,8 17,2
NETTOOMSATTNING
lggesund Paperboard 5113 4618 4967 5109 4849 5023 4 860 5100 5240
Holmen Paper 6 247 7148 8144 8631 8142 9303 10443 10345 10140
Holmen Timber 1352 1175 1129 875 586 553 499 589 465
Holmen Skog 5641 5694 6 061 6 348 5585 4799 5443 4775 4042
Holmen Energi 389 450 522 552 626 527 434 377 289
Eliminering av intern nettoomséttning -2748  -2853  -2972  -2858  -2207 2135  -2345 -2026 -1584
Koncernen 15994 16231 17852 18656 17581 18071 19334 19159 18592
RORELSERESULTAT
lggesund Paperboard 674 433 596 863 817 419 320 599 752
Holmen Paper 141 -309 94 228 -618 340 280 623 754
Holmen Timber 37 -75 -130 -136 20 21 13 146 80
Holmen Skog 817 924 931 739 818 605 632 702 643
Holmen Energi 212 371 355 406 495 414 327 272 197
Koncerngemensamt och elimineringar -146 -136 -132 -120 -200 -178 -159 -56 -123
1734 1209 1713 1980 1332 1620 1412 2 286 2303
Jamforelsestorande poster -450 -140 -193 3593 264 - -361 557 -
Koncernen 1284 1069 1520 5573 1596 1620 1051 2843 2303
KASSAFLGDE
Resultat fore skatt 1137 871 1294 5328 1388 1366 740 2582 2 056
Justeringsposter 1448 1056 1057 -2 561 811 1163 1797 629 1225
Betalda inkomstskatter -191 210 -434 -557 =704 -334 -192 -390 -664
Férandringar i rorelsekapital -217 -127 338 -109 28 678 -686 -345 -259

Kassaflode fran den lopande verksamheten
Kassaflode fran investeringsverksamheten

2176 2011 2254 2101 1523 2873 1660 2 476 2358
-834 -869 -1920 -1733 -1597 -818  -1124 -1315 -947

Kassaflode efter investeringar 1342 1142 334 368 -74 2054 536 1161 1411
Aktieaterkop - - - - - - -138 - -
Utbetald utdelning -756 -756 -672 -588 -588 -756  -1017  -1017 -932

* ExKl. jamforelsestorande poster:

Ar 2015: Nedskrivning av anléggningstillgéngar, avséttning for kostnader samt effekter av brand om -931 Mkr.

Ar 2014: Nedskrivning av anldggningstillgéngar om -450 Mkr.

Ar 2013 Nedskrivning av anldggningstillgangar och omstruktureringskostnader om -140 Mkr.

Ar 2012 Nedskrivning av anlaggningstillgdngar och omstruktureringskostnader om -193 Mkr.

Ar 2011: Omvérdering av skog om 3 593 Mkr.

Ar 2010 Nedskrivning av anliggningstillgéngar och omstruktureringskostnader om -786 Mkr samt omvérdering av skog om 1 050 Mkr.
Ar 2008: Nedskrivning av anléggningstillgéngar och omstruktureringskostnader samt effekter av brand om -361 Mkr.

Ar 2007: Nedskrivning av goodwill och anliggningstillgdngar om -1 543 Mkr samt omvardering av skog om 2 100 Mkr.
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For en tiodrsoversikt med data per aktie, se sidan 54.

2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006

MKR

BALANSRAKNING
Anlaggningstillgangar
Omséttningstillgangar
Finansiella fordringar
Likvida medel
Summa tillgangar

30221 30652 30664 30335 26028 25694 26507 26153 25354
5964 5774 6005 6 642 6950 6075 7268 6549 6138
62 52 69 128 262 225 175 147 165

187 275 308 112 193 182 653 394 484

36434 36753 37046 37217 33432 32176 34602 33243 32141

Eget kapital 20969 20854 20813 19773 16913 16504 15641 16932 16636
Uppskjuten skatteskuld 5480 5804 5504 6630 5910 5045 4819 5482 5030
Finansiella skulder och réntebdrande avsattningar 6156 6 443 6967 6 499 6 227 6 091 8332 6518 6 634
Rorelseskulder 3829 3653 3762 4313 4383 4536 5809 4311 3841
Summa eget kapital och skulder 36434 36753 37046 37217 33432 32176 34602 33243 32141
OPERATIVT KAPITAL

lggesund Paperboard 6790 6 863 6177 5041 4313 4114 4254 4180 3935
Holmen Paper 4 666 4810 5608 6 606 6 954 8789 10237 9971 11541
Holmen Timber 901 1361 1416 1507 1192 396 366 345 208
Holmen Skog 17340 16813 16663 16278 12597 11384 11415 11264 9001

3401 3357 3261 3253 3235 3207 3006 2960 2965
-744 -433 -220 -217 93 -963  -1654 -630 -354

Holmen Energi
Koncerngemensamt och 6vrigt

Operativt kapital 32354 32772 32905 32469 28385 26929 27623 28090 27 297
Uppskjuten skatteskuld, netto 5478 -5802 5502 6436 5700  -4741 4477 -5181 -4 676
Sysselsatt kapital 26876 26970 27403 26032 22684 22188 23146 22909 22621
NYCKELTAL

RORELSEMARGINAL, %*

lggesund Paperboard 13 9 12 17 17 8 7 12 14
Holmen Paper 2 -4 1 3 -8 4 3 6 7
Holmen Timber 3 -6 -12 -16 4 4 3 24 17
Koncernen 11 7 10 11 8 9 7 12 12
AVKASTNING OPERATIVT KAPITAL, %*

lggesund Paperboard 10 7 10 19 20 10 8 15 19
Holmen Paper 3 neg 2 3 neg 4 3 5 6
Holmen Timber 3 neg neg neg 3 6 4 64 38
Holmen Skog 5 6 6 6 7 5 6 8 7
Holmen Energi 6 i 11 13 15 13 11 9 7
Koncernen 5 4 5 7 5 6 5 8 8
NYCKELTAL

Avkastning pé sysselsatt kapital, %* 6 4 7 9 6 7 6 10 10
Avkastning pé eget kapital, % 4 3 9 23 4 6 4 9 9
Skuldséttningsgrad 0,28 0,29 0,32 0,32 0,34 0,34 0,48 0,35 0,36
LEVERANSER

Kartong, 1 000 ton
Tryckpapper, 1 000 ton
Trévaror, 1 000 m*

Skérd av egen skog, 1 000 m®
Egen vatten- och vindkraft, GWh

493 469 485 474 464 ar7 494 516 536
1305 1574 1651 1668 1732 1745 2044 2025 2021
725 686 660 487 285 313 266 262 248
3297 3465 3211 2988 2999 2897 2649 2575 2618
1113 1041 13563 1235 1149 1090 1128 1193 934
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DEFINITIONER OCH ORDLISTA

DEFINITIONER

Avkastning pa operativt kapital
Rérelseresultat (exkl. jimforelsestorande poster) uttryckt i
procent av genomsnittligt operativt kapital.

Avkastning pa sysselsatt kapital

Rérelseresultat (exkl. jamforelsestorande poster) uttryckt i
procent av genomsnittligt sysselsatt kapital.

Avkastning pa eget kapital
Arets resultat uttryckt i procent av genomsnittligt eget kapital
berdknat utifran kvartalsdata.

Finansiella tillgdngar
Langfristiga och kortfristiga finansiella fordringar samt likvida
medel.

Finansiell nettoskuld
Langfristiga och kortfristiga finansiella skulder och avsatt-
ningar for pensioner reducerat med finansiella tillgangar.

Kassaflode efter investeringar

Kassaflode fran den IGpande verksamheten minskat med
kassaflode fran investeringsverksamheten.

Operativt kapital
Balansomslutningen reducerad med finansiella fordringar,

likvida medel, uppskjuten skattefordran, rérelseskulder, avsatt-

ning for skatt samt 6vriga avsattningar. Genomsnittsvérden
beraknas utifrdn kvartalsdata.

Resultat fore avskrivningar

Resultat fére finansnetto, skatt, ned- och avskrivningar samt
vérdeforandring skog, exklusive jamforelsestorande poster.

Resultat per aktie

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

Rorelsemarginal
Roérelseresultat (exkl. jamforelsestorande poster) uttryckt i
procent av nettoomsattning.

Rorelseresultat
Resultat fére finansnetto och skatt.

Skuldséttningsgrad
Finansiell nettoskuld dividerad med summan av eget kapital.

Soliditet
Eget kapital uttryckt i procent av balansomslutningen.

Sysselsatt kapital

Balansomslutningen reducerad med finansiella fordringar,
likvida medel, nettot av uppskjuten skattefordran och upp-
skjuten skatteskuld, rorelseskulder, avséttning for skatt samt
ovriga avséttningar. Genomsnittsvarden beraknas utifran
kvartalsdata.

ORDLISTA

Biobrénsle

Fornybara brénslen, exempelvis ved, returlutar, bark och tall-
olja. Branslen som inte orsakar nagot nettotillskott av koldioxid
till atmosfaren, eftersom den méngd koldioxid som bildas vid
forbranning dr en del av kolcykeln.

Biokombinat

Samlokalisering av olika verksamheter fér bland annat
effektivare utnyttjande av ravaror och energi.
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Bulk

Matt pa papperets volym. Papper med samma ytvikt kan ha
olika tjocklek beroende av papperets bulk. Hog bulk innebér
tjockt, men forhallandevis ltt papper.

COD (Chemical Oxygen Demand)

Kemiskt syreforbrukande &mnen. Ett matt pa den méngd syre
som behdvs for fullstandig nedbrytning av organiskt material
i vatten.

DIP (De-Inked Pulp)
Massa tillverkad av avsvértat returpapper.

FBB (Folding Box Board)
Flerskiktskartong av mekanisk och kemisk massa.

Fosfor (P)
Ett grundémne som ingdr i ved. For stor méngd fosfor i vattnet
kan orsaka dvergddning (eutrofiering) och syretéring.

Fossila branslen

Branslen baserade pa kol- och véteforeningar fran sediment
eller sedimenterad berggrund — frdmst kol, olja och naturgas.

Fsc®

Forest Stewardship Council®. FSC® &r en organisation som
verkar for att varidens skogar brukas pa ett satt som ar accep-
tabelt miljomassigt, socialt och ekonomiskt.

Fylimedel
Fylimedel, till exempel mald marmor och kaolinlera, anvdnds
for att fylla ut papperet och gora det jgmnare och ljusare.

GRI

Global Reporting Initiative. Internationellt samarbetsorgan dér
olika intressegrupper arbetat fram globala riktlinjer for hur
foretag ska redovisa det som ryms under begreppet héllbar
utveckling.

GROT

Spill som uppstér nér skérdaren apterat trddstockarna, till
exempel grenar och toppar.

IPPC

Integrated Pollution Prevention and Control. EU:s miljélagstift-
ning om integrerad, individuell prévning och tillsyn av stérre
industriféretag.

1S0 5001
En internationell standard for energiledningssystem som ger
ett ramverk for energieffektiviseringsatgérder.

1S0 9001

En internationell standard géllande ledningssystem for kvalitet.
Riktar sig i forsta hand till foretag och organisationer som vill
forbattra sin verksamhet utifran aspekterna nojdare kunder
och minskade kostnader.

1S0 14001

En internationell standard for miljostyrning. Viktiga principer i
IS0 14001 &r regelbundna miljorevisioner och gradvis hojning
av kraven.

Koldioxid (CO,)

Kol 4r livets byggsten och ingdr i allt levande. Biogen koldioxid
frigdrs ndr biologiskt material multnar eller ndr ved eldas.
Fossil koldioxid frigors nér kol, olja eller naturgas eldas.

Kvéve (N)
Ett grundédmne som ingar i ved. Utslapp av kvéve till vatten kan
orsaka Gvergddning.

Kvéveoxider (NOx)

Gaser vilka bestar av kvéve och syre som bildas vid forbranning.
| fuktig luft omvandlas kvéveoxider till salpetersyra som férsurar
nederbdrden. Kvaveoxider har ocksé en gddslande effekt.

LWG (Light Weight Coated)
Bestruket trdhaltigt papper. Anvdnds framst till magasin och
kataloger.

LWU (Light Weight Uncoated)

Obestruket trahaltigt magasinpapper med I&g ytvikt. Anvands
framst till magasin, bilagor, kataloger och direktreklam.
m3fub

Kubikmeter fast matt under bark, det vill séga verklig volym
(inget tomrum mellan stockarna) av helstam eller stamved
exklusive bark och tradtopp. Anvands vanligen som métt pa
skordat virke.

m3sk

Skogskubikmeter. Volymen av trédstammar, inklusive bark,
frén stubben till toppen. Anvands vanligen som métt pa
véxande skog.

MWC (Medium Weight Coated)

Bestruket trahaltigt papper. Anvdnds till magasin, kataloger
och direktreklam.

OHSAS 18001

En internationell serie av standarder for ett ledningssystem for
arbetsmiljo. Ledningssystemet innehaller uppfolining, utvarde-
ring och redovisning av arbetsmiljéarbetet.

PEFCT™™

Programme for the Endorsement of Forest Certification ar en
internationell skogsstandard.

RMP (Refiner Mechanical Pulp)
Massa framstélld genom raffinering av flis med eller utan
kemisk eller termisk behandling.

SBB (Solid Bleached Board)
Flerskiktskartong av blekt kemisk massa.

SC-papper (Super Calender)
Obestruket superkalandrerat papper med hdgglansig yta.
Anvands till magasin, kataloger och direktreklam.

Slipmassa

Mekanisk massa framstélld genom slipning av ved mot slip-
sten.

Stoft

Askpartiklar som bildas vid férbranning av exempelvis bark
eller lut.

Suspenderande dmnen (SA)

Vattenburna &mnen som bestér av fibrer och partiklar som till
stor del kan avldgsnas med ett finmaskigt filter.

Sulfatmassa

Kemisk massa som tillverkas genom att ved kokas under hogt
tryck och vid hog temperatur med sé kallad vitlut (natrium-
hydroxid och natriumsulfid).

Svaveldioxid (SO,)

En gas bestéende av svavel och syre som bildas vid forbran-
ning av svavelhaltiga branslen, till exempel olja. | kontakt med
fuktig luft omvandlas svaveldioxid till svavelsyra som forsurar
nederbdrden.

Tallolja
Biprodukt fran sulfatmassaprocessen som anvands for tillverk-
ning av bland annat sapa, farger och biodiesel.

TMP (Thermo Mechanical Pulp)

Termomekanisk massa. Erhalls genom att granflis varms och
ddrefter mals i raffindrer.



INFORMATION

KALENDARIUM

| samband med delars- och bokslutsrapporterna
anordnas press- och telefonkonferens pa engelska.
Konferensen kan aven foljas i direktséndning pa
Holmens webbplats. Arsredovisning samt boksluts- och
deldrsrapporter publiceras pa svenska och engelska
och sénds automatiskt till de aktiedgare som anmaélt
att de sa dnskar. De finns aven tillgangliga pa Holmens
webbplats www.holmen.com

Bestéllning av tryckt information kan ske via
* www.holmen.com

e Holmen AB,
Koncernstab Kommunikation,
Box 5407, 114 84 Stockholm

¢ epost info@holmen.com
e telefon 08-666 21 00

Holmen offentliggor for ar 2016 foljande ekonomiska
rapporter:

Delar januari-mars

Delar januari—juni

Delar januari-september
2017

Bokslut

Omslaget ar tryckt pa Invercote® Creato
260 g/m?. Omslaget &r mattlaminerat,
delvis lackerat och préglat. Inlagan &r
tryckt pa Holmen TRND, 2,0 — 80 g/m?.
Layout: BYN Kommunikationsbyra AB.

Grafisk produktion: Gylling Produktion AB.

Foto: Ulla-Carin Ekblom, Cecilia Mdller,
Rolf Lavergren, Lasse Hejdenberg, m. fl.
Tryck: Atta.45




HOLMEN

Holmen AB (publ)
Box 5407, 114 84 STOCKHOLM

Tel 08-666 21 00
E-post info@holmen.com ¢ www.holmen.co

Orgnr 556001-3301 ¢ S&te Stockholm

100%

egenproducerad

Denna arsredovisning ar rakt igenom producerad pa Holmens
produkter. Omslaget &r tryckt pa Invercote Creato, tillverkad
vid Iggesunds bruk. Det ar en kartong med hég vithet och sléat,
matt yta. Bada sidor ar fullbestrukna. Kartongen ar uppbyggd
av flera skikt vilket gor den idealisk for grafiska produkter dér
man Vvill designa och pragla ytan med ett forstklassigt resultat.
Inlagan ar tryckt p& Holmen TRND, som produceras vid Hallsta
pappersbruk. Det ar ett obestruket, matt magasinpapper med
flera valmdjligheter vad galler séval bulk, ytvikt och nyans. Bade
Holmen TRND och Invercote Creato &r tillverkade av farska fibrer.






