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Innehall

Styrelsen och verkstallande direktéren i Holmen
Aktiebolag (publ), organisationsnummer 556001 -
3301, avger harmed arsredovisning for verksam-
hetsaret 2016 for moderbolaget och koncernen
vilken bestéar av forvaltningsberattelsen (sidorna
4-5,10-11, 27-29, 32-41, 70, 74-75) och de
finansiella rapporterna jdmte noter och kommen-
tarer (sidorna 42-69). Koncernens resultat- och
balansrakning jdmte moderbolagets resultat- och
balansrakning blir foremal for faststallelse pa
arsstamman.

Utgangspunkten for lamnad héalloarhetsinforma-
tion &r de hallbarhetsfragor som identifierats som
vasentliga mot bakgrund av den verksamhet som
Holmen bedriver. Hallbarhetsarbetet redovisas i
enlighet med Global Reporting Initiatives riktlinjer
GRI G4 pé niva Core. Halloarhetsredovisningen
utgdrs av sidorna 7,12-13, 24-31, 37, 80-81 och
omfattar &ven GRI-indexet p& holmen.com och
de i indexet angivna sidorna pa holmen.com. In-
formationen &r externt granskad av en tredje part,
se separat bestyrkanderapport pa holmen.com.
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Ett skogs-
agande

Skog

P4 drygt en miljon hektar egen produktiv skogsmark bedrivs ett aktivt
och hallbart skogsbruk. Skdrden motsvarar 85 procent av den arliga

tillvéxten och uppgar till 3 miljoner kubikmeter per ar.
bolag med

Ionsamma
industrier

Skog och vattenkraft
utgdr tva tredjedelar av
Holmens tillgangar.
Tillsammans med stor-
skalig produktion av kar-
tong, papper och tré-
varor i valinvesterade
anlaggningar ger det en
stabil Ibnsamhet som
Over tid ska 6ka.
Samtidigt bidrar
Holmens verksamhet
med stor klimatnytta
genom att arligen minska
mangden koldioxid i
atmosfaren med drygt
tva miljoner ton.

Energi

Den fornybara energiproduktionen frén 21 vattenkraftverk och 4 vind-
kraftsparker uppgar ett normalar till 1,2 TWh,

Kartong

Marknadsledande kartong i de hogsta kvalitetssegmenten for konsu-
mentforpackningar och kvalificerade grafiska &ndamal. Produktionen
vid ett svenskt och ett engelskt bruk uppgér till 0,5 miljoner ton per &r.

Papper

Magasin- och bokpapper som tillvaratar den farska fiberns egenskaper
och ger kostnadseffektiva alternativ till traditionella pappersval. Pro-
duktionen vid tvd svenska bruk uppgar till 1,1 miljoner ton per ar.

Lo
o

Travaror

Travaror for snickeri- och byggindustri produceras i tvé storskaliga
sagverk integrerade med koncernens kartong- och pappersbruk.
Den &rliga produktionen uppgar till 0,8 miljoner kubikmeter.
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Ett gott resultat

Rdérelseresultatet 6kade
med 462 Mkr till 2 162
Mkr (exklusive jamforel-
sestérande poster) till
foljd av battre resultat
inom pappet, kartong
och skog. Avkastningen
pa sysselsatt kapital
Okade fran 6,4 till 8,6
procent.

Under &ret sdldes pappersbruket
i Madrid vilket tillsammans med
okad forsiljning av nya produk-
ter inneburit en fokusering av
pappersverksamheten mot
magasin- och bokpapper. For-
sdljningen av kartong till nya
kunder inom premiumsegment
bade inom och utanfér Europa
okade. Samtidigt slutfordes ett
investeringsprogram som ger
potential for tillvaxt. Virkesfor-
rddet vixte 1 procent samtidigt
som kostnaderna for skogsbru-
ket sankts med bibehéllen hog
kvalitet pa skogsskotseln. Leve-
ranserna av travaror okade efter
investeringar i 6kad kapacitet
och kostnaderna sanktes dé pro-
duktionen battre anpassats efter

NETTOOMSATTNING
Marknad %

ravarutillgdngen. Vattenkraft-
produktionen minskade till f6ljd
av lagre nederbord.

Utsikter. Skorden av egen skog
berdknas 2017 vara oférandrad
i linje med den langsiktiga pla-
nen. Ambitionen ar att 6ka leve-
ranserna av kartong efter ge-
nomforda investeringar men
konkurrensen vantas tillta till
foljd av betydande kapacitetstill-
skott pd marknaden. Den struk-
turella nedgangen for tryckpap-
per vintas fortsitta. Holmens
strategi ar att vixa inom maga-
sin- och bokpapper genom att
erbjuda kunderna ett kostnads-
effektivt alternativ till traditio-
nella produkter samtidigt som
leveranserna av tidningspapper
ska minskas. Marknadsbalansen
for travaror dr god. Holmen har
moijlighet att 6ka produktionen
ndgot under 2017 samtidigt som
foradlingsgraden kan hojas med
pagédende investering i en im-
pregneringsanliggning. Vatten-
kraftproduktion var betydligt
ldgre an normalt under 2016.
Laga nivaer i vattenmagasinen
gor att dven produktionen 2017
kan bli lagre an normalt.

NETTOOMSATTNING*
Affarsomrade %

FAKTA 2016 2015
Nettoomséttning, Mkr 15513 16014
Rorelseresultat, Mkr 1930 769
Rérelseresultat™, Mkr 2162 1700
Arets resultat, Mkr 1424 559
Arets resultat™, Mkr 1652 1323
Resultat per aktie, efter utspadning, kr 16,9 6,7
Utdelning per aktie, kr 12* 10,5
Avkastning pa sysselsatt kapital, %** 8,6 6,4
Kassaflode fore investeringar 1961 2 526
Kassaflode fran investeringar 123 832
Nettoskuld 3945 4799
Skuldsattningsgrad, ggr 0,19 0,23
Medelantal anstéllda 2989 3315
*Styrelsens forslag ** Exkl. jamforelsestdrande poster
NETTOOMSATTNING OCH RORELSERESULTAT OCH
RORELSEMARGINAL AVKASTNING
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OPERATIVT KAPITAL*
Affarsomrade %
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I\

Totalt: 15 513 Totalt: 15 513 Totalt: 2 162 Totalt: 30 799
@ Sverige” 3 660 Mkr ® Skog 2 572 Mkr ® Skog 1001 Mkr ® Skog 17 798 Mkr
Ovriga Europa 9 876 Mkr @ Kartong 5 252 Mkr @ Kartong 903 Mkr @ Kartong 6 426 Mkr
@ Utanfor Europa 1 977 Mkr @ Papper 5431 Mkr @ Papper 289 Mkr @ Papper 2 815 Mkr
*Varav skog och energi 19 % @ Trévaror 1 342 Mkr @ Trévaror -3 Mkr @ Trévaror 892 Mkr
@ Energi 314 Mkr @ Energi 120 Mkr @ Energi 3 412 Mkr

* Exkl. koncerngemensamt * Exkl. jamforelsestdrande poster och * Exkl. koncerngemensamt

koncerngemensamt
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Strategi
och mal

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

De stora och férnybara skogs- och krafttillgangarna ska ge
stabil intjaning som dkar dver tid.

Storskalig industriverksamhet i effektiva anlaggningar ska ge
god ldnsamhet genom foradling av skogsravara till hdgpreste-
rande konsumentkartong, kostnadseffektivt tryckpapper och
travaror for snickeri- och byggindustri.

Strategisk inriktning

Intjdningen och det framtida vérdet pd Holmens skogsinnehav ska dkas genom aktivt och hallbart skogsbruk, tydligt

Organisk tillvaxt

f\rtg/?skogsbruk kostnadsfokus samt vidareutveckling av metoder, teknik och kompetens. Positionen pé virkesmarknaden och
stordriftsfordelar ska bidra till industriverksamhetens konkurrenskraft.
ENERGI Vattenkraften ska forvaltas med fokus pé langsiktig 1dnsamhet. Mdjligheterna att utveckla vindkraft pd egen mark ska
Langsiktig vattenkraft bevakas for att kunna utnyttjas nar det bedéms ge god lénsamhet.
Positionen som marknadsledare i Europa inom hégpresterande kartong for konsumentprodukter ska beféstas genom
KARTONG produktutveckling samtidigt som méjligheterna att véxa globalt tillvaratas. Vélinvesterade produktionsanldggningar som

ar sjalvforsérjande pé energi ger konkurrenskraftiga tillverkningskostnader och méjlighet att vixa genom komplette-
rande investeringar.

PAPPER
Specialisering

Holmen ska véxa inom magasin- och bokpapper genom att erbjuda kunderna ett kostnadseffektivt alternativ till
traditionella produkter samtidigt som tidningspapper ska minskas. Den strukturella nedgangen i marknaden kréver
sténdigt fokus pé kostnader samtidigt som marknadspositionen kontinuerligt behdver utvecklas.

TRAVAROR
Storskalig integrerad
produktion

Kostnadseffektiv produktion av hdgkvalitativa travaror for snickeri- och byggindustri baserat pa en stark organisation
for virkesanskaffning, storskalig produktion och samlokalisering med koncernens pappers- och kartongbruk.
Forséljningen till ndrmarknader ska hdjas genom okad forédling.
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Finansiella mal:
LONSAMHET

Malsattningen ar att skog och kraft, som utgdr tvé tredjedelar av
koncernens tillgangar, ska ge en stabil avkastning pa sysselsatt

Utfall 2016

Avkastningen pé
sysselsatt kapital var

s Kommentar:

Avkastningen dkade frén 6,4 procent till 8,6
procent genom att avkastningen fran papper

kapital om minst 5 procent samtidigt som industriverksamheten > 8,6 procent. > vande fréan negativt till 10 procent samtidigt
uthalligt ska avkasta mer an 10 procent. Sammanvégt innebar som den dven okade for kartong och skog.
det att koncernens avkastning ska dverstiga 7 procent.

KAPITALSTRUKTUR

Den finansiella stéliningen ska vara stark for att ha handlings- > Skuldséttningsgraden > Bra kassaflode under senare &r har mojliggjort

frihet att fatta langsiktiga affarsmassiga beslut. Malet &r att

skuldséttningsgraden inte ska Gverstiga 0,5.

uppgick till 0,19.

Okad utdelning samtidigt som den finansiella
stallningen stérkts.

AKTIEUTDELNING

Beslut om aktieutdelning ska grundas pa en sammanvagning av
koncernens l6nsamhetssituation, investeringsplaner och

finansiella stélining.

=> 4r 12 kronor per aktie.

Styrelsens forslag 2017

Den féreslagna utdelningen motsvarar 4,7
procent av eget kapital. Under de senaste fem
aren har utdelningen i genomsnitt uppgétt till
4 procent av eget kapital.

LONSAMHET

KAPITALSTRUKTUR

Avkastning pé sysselsatt kapital, % Skuldséttningsgrad, ggr UTDELNING PER AKTIE
Kr %
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Hallbarhetsmal: Utfall 2016:  Kommentar:

OKAD TILLVAXT | HOLMENS SKOGAR

Den é&rliga tillvéxten i Holmens skogar ska ar 2050
vara 25 procent hdgre an 2007. Detta ska ge bade
oOkad skord av virke fran koncernens skogar och mer
bindning av koldioxid.

Avstdmning gors vid nésta
inventering av Holmens
skogar 2021.

->

Skogsskotselatgarder som ska ge den okade tillvaxten
genomfors.

MINSKAD ANVANDNING AV FOSSILA BRANSLEN
Anvandningen av fossila branslen vid koncernens
bruk ska till ar 2020 ha minskat med 75 procent
jamfort med 2005.

Anvandningen av fossila
branslen vid bruken har
minskat med 75 procent

->

Efter forséljningen av det spanska bruket ar samtliga
produktionsenheter i huvudsak forsorjda med icke-
fossila branslen. Malséttningen har reviderats till att

sedan 2005. astadkomma en minskning om 90 procent istallet for
75 procent till 2020.
OKAD PRODUKTION AV FORNYBAR EL
Andelen egenproducerad fornybar el ska i forhallande > Andelen egentillverkad > Andelen minskade i forhallande till 2015 framst

till Holmens totala anvandning vara 50 procent 2020
jamfort med 31 procent 2005.

fornybar elenergi uppgick
till 45 procent.

beroende pa lagre vattenkraftproduktion till foljd av
lag nederbérd 2016.
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Baste
aktieagare

Arets starka resultat visar att vara
investeringar och langsiktiga sats-
ningar varit framgangsrika.
Holmens betydande innehav inom
skog och kraft ger en stabil |6n-
samhet och en vélinvesterad indu-
striverksamhet skapar potential
for tillvaxt. Mot bakgrund av detta
har styrelsen foreslagit en utdel-
ning om 12 (10,5) kr per aktie.

Holmen ar ett skogsdgande bolag med 16n-
sam industriverksamhet inom kartong, pap-
per och travaror. Skogstillgdngarna utgor
tillsammans med védra fornybara energitill-
gangar tva tredjedelar av koncernens kapital
och bidrar med ett stabilt kassaflode som
okar over tid. Holmens finansiella stillning
ar stark med en lag nettoskuld vilket ger sta-
bilitet men ocksa handlingsfrihet och moj-
ligheter att utveckla bolaget.

Valinvesterad Ionsam industri

Holmen har en eftertraktad position som
marknadsledare inom de hogsta kvalitets-
segmenten for konsumentforpackningar och
kartong for avancerade grafiska andamal.
De stora strukturinvesteringar som genom-
forts i vara tva kartongbruk, sodapannan i
Iggesunds bruk och biobrinslepannan i bru-
ket i Workington, har successivt gett effekt
vilket resulterat i en betydligt battre kost-
nadsposition och stora miljovinster. Med det
senaste arets investeringar i ett nytt press-
parti i Workington och utokad massaka-
pacitet i Iggesund finns nu potential att oka
produktionen med cirka tio procent och
samtidigt ta ned produktionskostnaden
ytterligare ett steg.

Efterfragan pd konsumentforpack-
ningar okar, framforallt i Asien men till viss
del @ven i Europa och USA, medan markna-
den for kartong avsedd for grafiska andamal
stagnerar. Konkurrenskraft i kombination
med fortsatt produktutveckling dr avgo-
rande nar vi ska forsvara och utveckla var
position pd en marknad som ocksé utmanas
av ny kapacitet. Med ett starkt erbjudande
har vi goda mojligheter att vixa inom pre-
miumsegmentet, sival i Europa som i Asien
och USA.

Inom papper har vér position radikalt
forbattrats. Genom forsiljningen av bruket i
Madrid kan vi ligga en verksamhet utan
forutsattningar att verleva bakom oss.
Istillet kan vi fokusera pa farskfiberbaserat

magasin- och bokpapper vid vira tvé
svenska pappersbruk, ett koncept som visat
sig fungera vil pa den tuffa tryckpap-
persmarknaden. Sammantaget har det gett
oss en mindre men betydligt lonsammare
verksamhet inom papper. Tryckpappers-
marknaden ir fortsatt ytterst utmanande
men tack vare en tydlig strategi sedan lang
tid tillbaka har vi en produktmix och en
position pd marknaden som gor att vi star
oss bra i konkurrensen. Vi ser darfor pa
framtiden med tillforsikt.

Den stora branden som drabbade pap-
persbruket i Hallstavik i slutet av 2015
paverkade verksamheten dven under
2016. Ateruppbyggnaden satte
organisationen pd stora
prov, bade i produk-
tionen och pa mark-
nadssidan. Med facit
i hand kan vi konsta-
tera att vira medar-
betare levererade pd ett
mycket bra sitt och att vi
idag har ett bruk i bra skick och att vi ar pd
god vig att aterta de positioner vi tvingades
ge upp nar produktionen lag nere.

Travaror har framtiden for sig.

Det behover byggas mer och tribyggande
har kommit i fokus p4 ett annat sitt dn tidi-
gare, inte minst tack vare hallbarhetsaspek-
terna. Det mirks dven pa efterfrigan som
utvecklas positivt. Utmaningen ligger i ett
relativt lagt foradlingsvirde och ett elastiskt
utbud pa marknaden. For ett skogsdgande
bolag som Holmen, med tva storskaliga sag-
verk integrerade med koncernens kartong-
och pappersbruk, ar ytterligare vidarefor-
adling av travaror ett naturligt omrade att
utveckla och vi utreder kontinuerligt dessa
mojligheter. Ett exempel pa steg i denna
riktning dr det beslut vi tog under dret att
investera i en impregneringsanldggning vid
Bravikens sdgverk for ett bredare produkt-
utbud mot bygghandeln.

Styrka i férnybara ravaror

Den vixande skogen dr utgidngspunkten

for Holmens verksamhet. Tack vare aktiv
skogsskotsel vixer vara yngre skogar snab-
bare dn de som idag dr mogna att skorda.
D4 skorden ocksa dar mindre dn den arliga
tillvaxten innebar det att vi pd sikt kan skor-
da mer vilket ger hogre kassaflode samtidigt
som vi har en storre volym staende kvar i
skogen. En viktig faktor for det framtida
virdet pa skogen dr industrins och sagver-
kens betalningsformaga for vedrdvaran.
Avgorande for det dr konkurrenskraftiga
industrier som tar vara pa den svenska rdva-
rans komparativa fordelar, den farska linga
fibern. Efter en period priglad av nedligg-
ningar inom tryckpapper gors nu stora
investeringar i bide massabruk och kar-
tongproduktion i Norden vilket stirker
industrins konkurrenskraft och hojer efter-
fragan pa ved. Tillsammans med ett 6kat
tribyggande innebar detta positiva fram-
tidsutsikter for en skogsigare som Holmen.
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Med upptag av koldioxid i skog och pro-
dukter samt produktion av fornybar energi
har Holmen mojlighet att bidra till 16sning-
en pd klimatfrdgan. Utmaningarna stdr att
finna i ritten att bruka skogen och farsk-
fiberbaserade produkters acceptans pa
marknaden i konkurrens med returfiber.
Utan farsk fiber ingen framtida returfiber.
Hur vi tilldts bruka var skog paverkas av
politiska beslut i bide Sverige och Bryssel
och dr i grunden en fraga om dganderitt
som vi tar pd storsta allvar.

Stora investeringar
stiirker skogsindustrins
konkurrenskraft och hojer
efterfragan pa vedravara.

Den svenska energioverenskommelsen som
slots under sommaren gav besked i positiv
riktning. Beslutet att successivt sinka fastig-
hetsskatten pa vattenkraft till samma niva
som Ovrig elproduktion skapar rittvisare
forutsattningar och 6kar vara mojligheter
att kunna gora nodvandiga investeringar i
vara kraftverk. Energi dr en bra tillgdng som
bidrar med kassaflode och stabil intjaning
over tid.

Framtiden véxer i skogen

Det rader ingen tvekan om att skogen som
rdvara har goda framtidsutsikter, inte minst
som ett led i omstéllningen mot en sam-
hillsekonomi dar produkter baserade pa
fossila ravaror ersitts med fornybara alter-
nativ. Strategiska val och investeringar for
framtiden har ocksa starkt var hallbarhets-
profil vilket resulterat i flera erkannanden.
Senast i raden ir placeringen pa Global 100,
ett index 6ver de hundra mest héllbara fore-
tagen i varlden. Utndmningen ar resultatet
av ett malinriktat arbete och jag dr bade
glad och stolt 6ver att jobba i ett foretag
som bidrar till en hallbar utveckling. Sedan
2007 dar Holmen ocksa anslutet till FN:s
Global Compact och vi ser det som naturligt
att stodja dess tio principer som bland annat
innefattar manskliga rittigheter, socialt
ansvar och miljoansvar.

Framtidens produkter kommer fran
skogen och jag dr 6vertygad om att Holmen,
likt vara skogar, kommer att fortsdtta
utvecklas och vixa sig allt starkare.

Stockholm 13 februari 2017

;/m@a ffg"

Henrik Sjolund
VD och koncernchef



hallbara foi'éﬁa
ett erkann%nde.f
vart mallnrlkl;._"_.' .-

N

arbete.




Holmen runt

2016

Soren Petersson
Affarsomradeschef Skog

Fredrik Nordqvist
Affarsomradeschef Energi

Vad vill du lyfta fram
fran ditt affarsomrade
under aret som gatt?

Vi har lyckats hdja resultatet genom ytterligare
kostnadssankningar och nagot hdgre priser.
Samtidigt har vi fortsatt utveckla skogskotseln
genom atgarder som ska bidra till 6kad tillvéxt och
utvecklade naturvdrden i véra skogar. Den skorda-
de volymen minskade till normal niva efter nagra ar
av hogre volymer orsakade av stormféllning.

Lite nederbdrd och I&g tillrinning till vara vatten-
magasin innebar att produktionen blev 1ag. Det
har vi delvis kunnat kompensera genom att styra
produktionen mot tidpunkter med béttre priser. |
den energidverenskommelse som slots den 10
juni foreslas en successiv sankning av fastig-
hetsskatten for vattenkraft. Det ar ett viktigt steg
i rétt riktning och okar mojligheterna till framtida
reinvesteringar.

Hur ser du pa
framtiden, vad
hander nu?

Vi vill utveckla virkesaffaren for att stérka var
férméga att forsorja industrin med ravara till
konkurrenskraftig kostnad och fa ut ett bra vérde
for det vi skordar i egen skog. Har arbetar vi bland
annat med att utveckla var relation med privata
virkesleverantorer och optimera virkesleveranserna.
Genom aktiva &tgérder astadkommer vi bade dkad
tillvaxt, klimatnytta och mer naturvérden i Holmens
skogar.

| omstéliningen mot ett energisystem helt baserat
pa fornybara kallor har vattenkraften unika
forutsattningar att bidra med reglerbar energipro-
duktion till laga driftskostnader. EU-direktiv medfor
att samtliga vattenkraftverk i Sverige kommer

att behéva miljoprévas. Overlag har Holmens
kraftverk goda forutséttningar att klara miljoprov-
ningen och den sénkta fastighetsskatten majliggor
nodvandiga investeringar for framtiden.

10

RORELSERESULTAT
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@ Rorelseresultat @ Rorelseresultat

@ Avkastning pa operativt kapital @ Avkastning pé operativt kapital
FAKTA 2016 | 2015 FAKTA 2016 | 2015
Extern nettoomséttning, Mkr 2572 | 2814 Extern nettoomséttning, Mkr 314 | 268
Operativt resultat, Mkr 686 | 638 Rorelseresultat, Mkr 120 | 176
Rlﬁrelsgrgsultat inkl. Investeringar, Mkr 23 18
vardeforandring skog, Mkr 1001 905 Operativt kapital, Mkr 3412 | 3351
Investeringar, Mkr 0 3 Medelantal &rsanstélida 10| 11
Bokfort varde egen skog, Mkr 17 448 |17 173 Produktion egen vatten-

Medelantal arsanstallda 364 | 384 och vindkraft, GWh 1080 | 1441
Skérd egen skog, 1 000 m*fub 2986 | 3213
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Henrik Sjolund
Affarsomradeschef Kartong

Nils Ringborg
Affarsomradeschef Papper

Johan Padel
Affarsomradeschef Travaror

Trots ombyggnationer vid bada véra bruk lyckades
vi leverera ett bra resultat. Produktionen har tidvis
lyfts till nya nivder och utmaningen &r nu att n&
stabilitet p& denna hdgre nivé. Forsaljningen mot
premiumsegmentet 6kade genom fortsatt produkt-
utveckling men &ven tack vare investeringar i ut-
Okade forsaljningsresurser och distributionscenter
utanfér Europa.

Forséljningen av pappersbruket i Madrid var
saklart arets stora handelse. Nu &r vi en special-
pappersproducent med tva konkurrenskraftiga
bruk. Tack vare bra produktion och forséljning av
magasinprodukten Holmen UNIQ kunde vi leverera
ett bra resultat i en svar marknad. P4 marknads-
sidan har vi utvecklat vért erbjudande med hogre
serviceniva och kompletterande tjénster, vilket blir
allt viktigare for bade befintliga och nya kunder.

Overgangen till att saga tva tréslag och &tgérder
inom lager och logistik har sénkt kostnaderna
betydligt i Braviken. Samtidigt har vi kunnat hoja pro-
duktionen i lggesund efter investering i effektivare
flode genom ségverket. Tyvarr réckte det inte for

att kompensera for de prissénkningar som skedde
under slutet av 2015 utan resultatet forsémrades
nagot. Vi har dock ett bra utgéngslage med tva
storskaliga och konkurrenskraftiga sagverk.

Genom de senaste arens investeringar har vi po-
tential att 6ka produktionen och samtidigt minska
produktionskostnaderna, ndgot som kommer att
vara avgdrande nar vi ska forsvara var position pa
en marknad som utmanas av ny kapacitet. Med
ett starkt erbjudande inom premiumsegmentet vill
vi fortsatta vaxa i Asien och USA samtidigt som

vi befdster var starka stallning p& den europeiska
marknaden.

Med en verksamhet fokuserad pé farskfiberbase-
rat magasin- och bokpapper levererar vi produkter
som ger vara kunder mer tryckyta till en lagre
kostnad. Fortsatt optimering och effektivisering av
var produktion, vidareutveckling av var produkt-
portfdlj och satsningar inom sélj och marknad ska
stérka vér position pa en utmanande marknad.

For att méta en véxande efterfragan p& impregne-
rade produkter och samtidigt hdja foradlingsvérdet
i véra trévaror kompletteras Bravikens ségverk
med en impregneringsanléggning och ett distribu-
tionslager. For Iggesunds sagverk handlar det om
att hélla uppe produktionstakten med bibehallen
[dnsamhet.

RORELSERESULTAT

Mkr
1000

750

500

250

1 12 13

14 15 16

@ Rorelseresultat

@ Avkastning pé operativt kapital

FAKTA 2016 | 2015
Nettoomséttning, Mkr 5252 | 5472
Rérelseresultat, Mkr 903 | 847
Investeringar, Mkr 413 | 324
Operativt kapital, Mkr 6426 | 6622
Medelantal arsanstallda 1406 | 1432
Leveranser, 1 000 ton 497 | 499

RORELSERESULTAT

Mkr %
400

200

-200

-400L ERT)
1 12 13 14 15 16

RORELSERESULTAT
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@ Rorelseresultat, exkl. jaimforelsestorande
poster

@ Rorelseresultat, exkl. jimforelsestérande
poster

@ Avkastning pa operativt kapital, exkl.
jamforelsestorande poster

@ Avkastning pé operativt kapital, exkl.
jamforelsestdrande poster

FAKTA 2016 | 2015 FAKTA 2016 | 2015
Nettoomséttning, Mkr 5431 | 6148 Nettoomséttning, Mkr 1342 | 1314
Rorelseresultat exkl. Rorelseresultat exkl.

jamforelsestérande poster, Mkr 289 -74 jamforelsestérande poster, Mkr -3 9
Investeringar, Mkr 259 | 347 Investeringar, Mkr 52 103
Operativt kapital, Mkr 2815 | 3558 Operativt kapital, Mkr 892 924
Medelantal arsanstallda 861 | 1150 Medelantal arsanstllda 225 | 213
Leveranser, 1 000 ton 1134 | 1325 Leveranser, 1 000 m® 776 729
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En hallbar affar

Holmens vardeskapande borjar i den hallbart brukade skogen.
Darifran kommer fornybara ravaror som ligger till grund for

hogkvalitativa produkter som uppskattas av kunder 6ver hela
vérlden. Verksamheten som helhet, med egen energiproduk-
tion och resurseffektiva produktionsenheter, bidrar till Iangsiktig
vardetillvaxt och stor klimatnytta genom att arligen minska
mangden koldioxid i atmosféaren med drygt tva miljoner ton.

KARTONG

o ----0

) )
OVERSKOTTS-
ENERGI

ATERVUNNEN
ENERGI

J

e —— 0

BIOBRANSLE

Vaxande skog ger stabil Ionsamhet.
Holmen bedriver ett aktivt och héllbart
skogsbruk med hog tillvaxt. Skorden upp-
gar till 85 procent av den arliga tillvixten
vilket gor att virkesforradet okar for varje
ar. Kontinuerlig utveckling av metoder och
teknik sikerstaller hog produktivitet och
god intjaning pa lang sikt.

Fornybar energi fran egen produktion.
Holmens hel- och delidgda vattenkraftverk
ar stabila och effektiva leverantorer av for-
nybar energi. Elproduktionen vid vatten-
och vindkraftverken, tillsammans med
elproduktionen vid de storre bruken, mot-
svarar hilften av koncernens elforbrukning.

Energieffektiva produktionsenheter.
Produktionen vid koncernens energieffekti-
va bruk och sdgverk i Sverige ar till mycket
stor del baserad pa fornybar el- och virme-
energi. Kartongbruket i England ar sjalvfor-
sorjande pa el- och virmeenergi och siljer
overskottet av sin elproduktion till det
intilliggande lokalsamhallet.

Optimal ravaruanvandning. Ingenting gir
till spillo nir virkesravaran anvands. Stock-
en blir virke for snickeri och konstruktion.
Flis och span blir massa. Grenar och bark
blir biprodukter som kan vidareforadlas
eller anvandas for fossilfri energiproduk-
tion.

Kundanpassade produkter och tjanster.
Holmen levererar produkter som utnyttjar
skogsrdvarans alla mojligheter for att skapa
tydliga konkurrensfordelar for kunden. Hog
kvalitet, leveranssikerhet och anpassade
tjdnster bidrar till kundnyttan. Kontinuerlig
produktutveckling tillsammans med effekti-
va och resurssnila processer skapar produk-
ter for framtiden.

Kartong, papper och travaror utgor
basvaror i manniskors vardag. Produkterna
framstills av fornybar rdvara och bidrar till
att binda koldioxid frdn atmosfaren och da
de kan ersitta produkter gjorda pé fossila
ravaror minskar samhallets utslapp av vaxt-
husgaser.
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Virdeskapande i alla led I samverkan med
vara intressenter

Ekonomi Kunder. Néra 90 procent av Holmens leveranser gar
EKONOMISKT till europeiska kunder. Ovrig export gar i huvudsak till
INTRESSENTER VARDE (MKR) kunder i USA, Nordafnka., Mellanoosterr! och Iander i
Asien. | takt med expansionen pa den internationella
Kunder Forsdljning av papper, kartong, trévaror, 17072 marknaden utokas narvaron till allt fler lander. Det
virke och el ger oss majlighet att utoka kundservicen och forstar-
Leverantorer Inkdp av varor och tjanster samt avskriv- -12 873 ka relationsbyggandet. Holmens afférsetikpolicy med
ningar mm tillhdrande riktlinjer ger végledning om hur god afférs-
Medarbetare L8ner och sociala kostnader -2268 sed uppratthalls i relationen med externa kontakter = '-_-x__
Langivare Réntor 71 pé de olika marknaderna.
Staten Skatter 436 Leverantorer. Inkop dr en strategiskt Wﬁm
Aktieagare Nettoresultat 1424 inom Holmen. Koncernens uppforandekod for leve-
Styrelsens forslag till utdelning 1008 rantGrer fokuserar pA méanskliga rattigheter och ar- =~
L i betsforhallanden i leverantorsledet i syfte att saker-
Holmens verksamhet 2016 fordelad pa intressenter baserat pa koncernens stalla goda villkor for alla som arbetar i vérdekedjan.
resultatrakning. For leverantrer i hogrisklander galler skérpta krav
pé att redogdra for efterlevnad avseende kodens
principer.

Medarbetare. Kompetenta och motiverade medar-
betare som bér foretagets varderingar &r en nyckel-
faktor for ett framgangsrikt och I&ngsiktigt hallbart
Holmen. Prioriterade fragor ar halsa och sédkerhet,

M l' O ledarskap och méalstyrning. Delegering av ansvar,
kompetensutveckling samt delaktighet i utvecklingen
o Hallbart skogsbruk fér att sakerstélla biologisk méngfald av verksamheten &r andra viktiga omréden.

e Koldioxid tas upp av vaxande skog och lagras i produkter

. ) . . . Samhélle. Holmen spelar en betydelsefull roll som
e Fornybara produkter som kan ersétta klimatpaverkande alternativ b v

stor arbetsgivare pé ett antal orter. Verksamheten bi-

e Fornybar elproduktion drar till arbetstillfallen inte bara inom koncernen utan

* Vérmenergi produceras till nastan 100 procent vid de egna bruken ocksd hos entreprendrer, leverantorer och olika sam-

o Farska fibrer frén Holmen bidrar till returfiberkretsloppet CEllE ol g Dt '“”.eb..ar ' Sin tur' gt lemgn bidrar
) ) o med betydande skatteintékter. Kontinuerlig dialog

e Biprodukter och avfall anvdnds till nastan 100 procent med lokalsamhéllet, ursprungsbefolkning och intresse-

¢ Minskade utsldpp till luft och vatten frén anldggningarna organisationer, liksom samarbeten med higskolor

och universitet, skapar forutséttningar for héllbar
utveckling dér skogen spelar en central roll for eko-
nomisk tillvaxt och ménniskors vélbefinnande.

Myndigheter. Miljotillstand kravs for merparten
av koncernens verksamheter. Genom Gppenhet och
transparens skapar vi forutsattningar fér god insyn

Samhiille och fortroende for vart sétt att agera. Vid tillstdnds-
) ) drenden fér myndigheter, allménhet och narboende
e Samhdllsekonomin gynnas genom direkta och indirekta arbetstillfallen méjlighet att framfora synpunkter.

e |everans av koldioxidfri el- och vrmeenergi samt biobrénsle

e Séker arbetsmiljo med minskat antal arbetsolyckor Aktieagare, investerare och analytiker. Holmen

vill skapa langsiktigt varde for aktiedgarna genom ut-

¢ Bedomning av leverantdrers arbete med manskliga rattigheter och delningar och tillvéxt med god avkastning pa investerat

arbetstagarrattigheter kapital. H&llbarhetsfrégor blir alltmer centrala fr inves-
¢ Regelbunden kontakt med nérboende, allmanhet, myndigheter och media terare och analytiker som efterstravar langsiktiga rela-
e Skogar 4r viktiga for ménniskors valbefinnande och rekreation tioner med foretag som har hoga ambitioner i detta

avseende. Koncernens finansiella rapporter och héll-
barhetsrapportering &r ett effektivt satt att tillhanda-
hélla relevanta underlag for analys.

o |nvesterare ges majlighet att kdpa aktier i ett hallbart foretag
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Brukad
skog gor
klimatnytta

Holmen bedriver en aktiv och héll-
bar skotsel av sitt skogsinnehawv,
ett av landets storsta. Den forny-
bara ravaran fran skogen &r en
stabil intéktskalla och en viktig
pusselbit i samhallets stravan att
mota klimatutmaningen.

Allt bérjar i skogen

Holmens skogar omfattar 1,3 miljoner
hektar, varav drygt en miljon ar produktiv
skogsmark. Holmen skoter och brukar
dessa skogar och kan diarmed i hog grad for-
sorja sina produktionsenheter i Sverige med
egen fornybar ravara. Strategin ar att 6ka
ingjaningen och det framtida virdet pa
skogsinnehavet genom aktivt och héllbart
skogsbruk, tydligt kostnadsfokus samt kon-
tinuerlig utveckling av metoder, teknik och
kompetens. Stordriftsfordelar och effektiv
logistik ger oss en stark position pa virkes-
marknaden som bidrar till koncernens kon-
kurrenskraft.

Skogens varde vixer

Skogens tillvaxt och virde beror huvudsak-
ligen pa hur den skots och brukas. Holmens
arliga skord baseras pa en langsiktig plan
med utgdngspunkt i de skogsinventeringar
som genomfors vart tionde dr. I den senaste
planen fran 2011 berdknas den arliga skor-
den uppga till cirka 3,0 miljoner m3fub, vil-
ket motsvarar 85 procent av tillvixten. Det
innebir att virkesforrddet okar med 1 pro-
cent per ar.

Det ldngsiktiga malet ar att den arliga
tillvixten i Holmens skogar &r 2050 ska vara
25 procent hogre an 2007. Det betyder att
dagens virkesforrad om 120 m3sk kommer
att vaxa till 160 miljoner m3sk till 2050,
samtidigt som skorden okar fran 3 till 4 mil-
joner m3fub per ar.

Tack vara Holmens aktiva och hallbara
skogsbruk kan skorden 6kas samtidigt som
virkesforradet vixer.

Ekonomiskt varde. Det redovisade virdet
for Holmens skogsinnehav uppgick per den
31 december 2016 till 17 488 Mkr enligt
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redovisningsrekommendationen IAS 41. En
uppskjuten skatteskuld om 3 854 Mkr redo-
visas relaterat till detta vilket innebar att
den vixande skogens virde netto efter skatt
redovisas till 13 594 Mkr. Se dven not 11,
sida 59.

Det arliga kassaflodet som skogen ger
motsvarar en arlig direktavkastning om
4 procent. Kassaflodet utgors av nettot mel-
lan forsiljningsintikterna och kostnader for
skord, skogsvard och administration.

Genom aktivt skogsbruk kan tillvixten
okas vilket ger storre mojlighet till skord
och okat kassaflode.

Vérde for klimatet. Aktivt brukad skog
motverkar vixthuseffekten pa flera sitt. Ju
storre areal som brukas och ju mer skogen
vixer, desto mer koldioxid absorberas. Yng-
re och medeldlders skog, dir tillviaxten ar
som storst, tar upp mer koldioxid an dldre
skog dar tillvixten avtagit. Klimatnyttan
blir dessutom méanga ganger storre nir sko-
gens produkter far ersitta fossila material
och processer.

Skog som inte brukas har inte alls sam-
ma klimatvinster. Eftersom skogsrdvaran
inte utvinns, uppnas ingen substitutions-
effekt och dirmed bromsas utfasningen av
klimatskadliga produkter.

Robust mot klimatférandringar. Barr-
triden har funnits pd jorden i miljontals ar
och har foljaktligen stor anpassningsfor-
maéga till fordndringar. Ett varmare klimat
kan dock komma att paverka skogen pa
olika satt. Tillviaxten kan 6ka i vissa om-
rdden, men perioderna med tjalad mark
kan bli kortare vilket forsvarar skord. Fron
till foretagets plantodling ar utvalda for att
vixa och trivas i ett foranderligt klimat och
Holmens skogsskotsel dr robust sett ur ett
klimatperspektiv.

Aktivt och hallbart skogsbruk

Holmen bedriver ett aktivt skogsbruk som
innebir att virkesforradet byggs upp under
70-90 ar och efter skord paborjas en ny till-
vixtcykel. De viktigaste skogsvardsatgar-
derna utfors de narmaste dren efter skord.
Marken bereds och dterbeskogas genom
plantering eller sidd. Rojning och gallring
sker for att vilja ut trid med bist forutsitt-
ningar att viaxa vidare. Ungefar 10-30 ar
innan skogen skordas kan den godslas for
att ytterligare oka tillvaxten.

Fokus pa produktivitet och milj6. Lang-
siktig utveckling av kvalitet och lonsamhet
forutsitter kontinuerliga forbattringar av tek-
nik, metoder och kompetens. Holmen sam-
verkar med andra aktorer i branschen, tillver-
kare och forskare for att 6ka produktiviteten
och utveckla naturvirden i skogsbruket.

Kvalitetssakrad atervaxt. Holmen inves-

terar cirka 160 Mkr érligen i framtida till-
vixt genom skogsvard, skotsel och godsling.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2016 / SKOG

Grunden for skogens framtida tillvixt
avgdrs nir ny skog planteras. Atervixten
kvalitetssidkras och ett 1dngsiktigt utveck-
lingsarbete bedrivs som omfattar hela ked-
jan, fran fro till nyplantering. Holmens bada
skogsplantskolor producerar tillsammans
arligen 35 miljoner plantor och merparten
planteras pa koncernens mark. For varje
trid som skordas, planteras minst tva nya.

Spérbarhet och naturhdnsyn. Holmens
skogar ar certifierade och allt virke ar spar-
bart. Under 2016 antog Holmen en ny
naturvardsstrategi med malet att alla natur-
ligt forekommande arter ska kunna fortleva
i det svenska skogslandskapet. Strategin
beskriver hur Holmen arbetar f6r att kom-
binera hog tillvixt med bevarande av bio-
logisk mangfald.

Ratten att bruka skog

Skogsbrukets betydelse for savil klimat som
svensk samhillsekonomi gor att den ocksd
ar en fraga pa den politiska dagordningen.
Holmen och branschen verkar tillsammans
for att ge politiker, myndigheter och allmin-
het kunskap om att aktivt och hallbart
skogsbruk dr grunden for den viaxande
bioekonomin och om dess stora betydelse
for klimatet. Syftet ar att f3 till stind regel-
verk som tillvaratar branschens unika forut-
sattningar att bidra till ett ekonomiskt, miljo-
missigt och socialt hallbart samhalle.
Inskrankningar i ritten att bruka den skog
man dger kan leda till minskad skord. Detta
skulle kunna paverka forsorjningen av
skogsravara till industrin och diarmed det
svenska skogsbrukets konkurrenskraft. Ett
konkret exempel ar Artskyddsforordningen
som har implementerats pa ett avvikande
och mer strikt sitt i Sverige dn i 6vriga EU.

Marknad med méjligheter

Efterfragan pa timmer paverkas av sigver-
kens behov som i sin tur styrs av byggmark-
naden i olika delar av virlden samt substitu-
tion mellan olika byggmaterial. Ett stort
intresse for att bygga i trd och en vixande
trahusmarknad skapar 6kad efterfragan pa
timmer.

Massaved vander uppat. Massaveden
anvinds for tillverkning av massa som i sin
tur anvinds for produktion av kartong och
papper. Den globala efterfragan pa tryck-
papper minskar, medan den for kartong
okar. Produktionen av massa ar kapitalin-
tensiv och efterfrigan pd massaved pa loka-
la marknader dr darmed forutsidgbar pd kort
till medellang sikt. I Sverige ar marknaden
for massaved i balans och de senaste arens
stora investeringar i massabruk i Sverige
tryggar en stabil efterfrigan pa skogsrdvara.



VIRKESFORRAD
mAsk per hektar produktiv skogsmark

160 +1%/ar

120
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Taxering @ Prognos
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HOLMENS SKOGAR 2016
Total landareal 1275000 ha
Total skogsmarksareal” 1153 000 ha
- varav naturvardsareal 187 000 ha
Produktiv skogsmark™ 1042 000 ha

Totalt virkesforrad pa

produktiv skogsmark 120 miljoner m3sk

* Analys utford av Riksskogstaxeringen enligt
internationella definitionen av skogsmark:
Landareal >0,5 hektar med tr&d dér krontéck-
ningen &r storre an 10 procent for skog som &r
minst 5 meter hog vid mogen alder.

** Skogsmark som kan producera minst

1 m3sk per hektar och ar (i genomsnitt
under bestandets véxttid).

Virkesforradet

okar med 1 procent per ar
och har fordubblats de

senaste 100 aren. KARTA

Holmens skogsinnehav
B Holmens svenska industrier
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Fornybar
energi ger
styrke-
position

Holmen &ager, forvaltar och ut-
vecklar fornybara energitillgangar.
Vattenkraft utgér basen i den egna
energiproduktionen. Den ger stabil
intjaning ver tid och bidrar sam-
tidigt med stor samhaéllsnytta.

Vardet av egna energitillgangar

Holmen ir hel- eller delagare i 21 vatten-
kraftverk. Holmens produktionsandel upp-
gar ett normalar till 1 112 GWh/ar. Vind-
krafttillgdngarna utgors av deldgarskap i
fyra vindkraftsparker ddr produktionsan-
delen under ett normaldr uppgar till 133
GWh. Den egna produktionen av vatten-
och vindkraft, tillsammans med bioenergin
som produceras vid koncernens bruk, upp-
gar till drygt 1 800 GWh/ar vilket motsvarar
cirka 50 procent av Holmens samlade el-
forbrukning.

Varsviks vindkraftspark
utanfér Hallstavik.

Vattenkraft ger stabil
energiproduktion

Holmens egen energiproduktion domineras
av den klimatsmarta och fornybara vatten-
kraften. Jimfort med andra fornybara energi-
kallor dr vattenkraften unik sd till vida att den
ar reglerbar. Magasineringen av vatten i sjoar
och vattendrag gor det mojligt att anpassa
energiproduktionen till efterfrigan genom att
minska eller 6ka vattenflodet genom turbiner-
na. I ett energisystem som alltmer baseras pa
vaderberoende, fornybara killor bidrar vat-
tenkraften siledes med stabil och reglerbar
energiproduktion baserad pa en icke dndlig
rdvara. En annan fordel med vattenkraft ar
livslangden, d4 ett vattenkraftverk kan levere-
ra klimatsmart energi i mer dn hundra ar.
Investeringsbehovet ar forhdllandevis litet
relativt andra kraftslag och driftskostnaderna
arigrunden laga. For varje kilowattimme el
som produceras med vattenkraft kan fossil-
baserad elproduktion minskas. Sammantaget
tillfor vattenkraften stor samhallsnytta pa
vagen mot en biobaserad ekonomi.

Vindkraft kompletterar. Holmen ir en stor
markigare och har mojlighet att utveckla
det egna markinnehavet med vindkraftseta-
bleringar pd omraden med goda vindférut-
sattningar. For ndrvarande ar en ytterligare
utbyggnad olonsam till foljd av alltfor ldga
priser pa el och elcertifikat och aktiviteten i
pagédende projekt har darfor anpassats till
rddande marknadslige.

Energitorv raknas som en langsamt for-
nybar resurs som gor det mojligt att foradla
vissa av de marktillgdngar inom Holmen som
inte utgors av produktiv skogsmark. Torven
kan anvindas for energiproduktion, men
aven som jordforbattring, stromaterial och
byggmaterial. Holmens torvtikt utanfér Orn-
skoldsvik togs i bruk 2009 och skordas rli-
gen for energiindamal. 2016 uppgick skorden
till motsvarande 70 (63) GWh elenergi.
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Komplexa marknads-
férutsattningar

Globalt sett har energi under senare ar gatt
fran att ha varit en knapp resurs till att fin-
nas i overskott, vilket har lett till pressade
priser. Fordndringen dr driven av nya meto-
der att utvinna olja och gas i Nordamerika,
forsamrad utbudsstyrning inom OPEC och
att stora mangder viderberoende elproduk-
tion har subventionerats in i Europa.

Svensk energioverenskommelse. I Sveri-
ge traffades under 2016 en bred politisk upp-
gorelse med malsittningen att Sverige ska ha
langsiktigt konkurrenskraftiga elpriser och
robust energiforsorjning samtidigt som det
ska finnas forutsittningar att investera i for-
nybar elproduktion. Effektskatten pa kirn-
kraft ska tas bort i syfte att mojliggora inves-
teringar for effektiv drift och 6kad sikerhet i
kvarvarande reaktorer samtidigt som elcerti-
fikatssystemet forliangs till 2030. Satsningar
pé sol-, vind-, vattenkraft och bioenergi ska
mojliggora ett mal om 100 procent fornybar
energiforsorjning ar 2040.

Positiva konsekvenser for vattenkraft.
Energioverenskommelsen slar dven fast att
vattenkraften spelar en central roll for Sveri-
ges fornybara elforsorjning. Fastighetsskat-
ten pa vattenkraft ska sinkas till samma
niva som for 6vriga elproduktionsanligg-
ningar, det vill sdga 0,5 procent, under en
fyradrsperiod med start 2017. Detta mojlig-
gor investeringar for fortsatt drift av vatten-
kraftverken.

Som en konsekvens av ett EU-direktiv
forvantas miljotillstdnden for samtliga vat-
tenkraftverk i Sverige bli omprovade. Pro-
cessen bedoms ta manga ar. Holmens kraft-
verk har 6verlag goda forutsittningar att
klara miljoanpassningen utan storre pro-
duktionsinskrankningar.
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Vattenkraften

har en unik fordel bland
andra fornybara energikillor
da den ir reglerbar.

Holmens kraftanliggningar

HOLMENS
PRODUKTIONSANDEL AR FOR
VATTENDRAG ~ VATTENKRAFTVERK % GWh* BYGGNATION
Umeilven Harrsele 49 470 1957-58
Tuggen 22 97 1962
Gidedlven Stennds 10 3 1985-96
Gammelbyforsen 10 1 =’
Bjorna 10 8 ="
Gidea 10 9 ="
Gidbole 10 7 ="
Gideabacka 10 7 ="
Faxalven Linnvasselv 7 14 1961-74
Junsterforsen 100 115 ="
Gdddede 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 9 45 =’
Langstrommen 11 29 ="
Ljusne Strémmar 7 17 ="
Motala Strém Holmen 100 112 1990
Bergsbron-Havet 100 10 1927
HOLMENS
. PRODUKTIONSANDEL AR FOR
AGARE VINDKRAFTSPARKER % GWh* BYGGNATION
Varsvik Varsvik 50 83 2014
Vindin Skutskar 18 5 2009
Trattberget 18 38 2012
Svalskulla, Finland 18 9 2014
* Avser normalproduktion
ELSPOTPRIS,
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Global
tillvaxt for
kartong-
produkter

Holmen &r marknadsledande
inom hdgpresterande kartong

fér konsumentforpackningar och
grafiska &ndamal. Strategin &r att
vaxa globalt med stdd av effektiva,
valinvesterade bruk och tva av
marknadens starkaste
produktvarumarken.

Premiumprodukter med potential

Ledande position. Holmen dr marknads-
ledande i de hogsta kvalitetssegmenten for
konsumentforpackningar och kartong for
kvalificerade grafiska andamal. De storsta
kundgrupperna ir konverterare, grossister
och varumarkesigare som vill kunna erbjuda
sina kunder hogkvalitativa, hallbara och att-
raktiva produkter. Den globala marknaden
for forpackningskartong vaxer och Holmen
ar vil positionerat for tillvixt. Strategin ar att
befasta den marknadsledande positionen i
Europa och samtidigt vixa inom premium-
segmentet pa globala marknader genom
stindig produktutveckling, hog servicegrad
och ndra kundrelationer.

Invercote och Incada
driver utvecklingen

Holmen marknadsfor kartongprodukter
under tva varumarken: Invercote och Inca-
da. Invercote ir en flerskiktskartong gjord
av blekt kemisk massa (SBB). Incada ir lika-
sd en flerskiktskartong men med ytskikt av
kemisk massa och en kdrna av mekanisk
massa (FBB). Tillsammans representerar de
ett av marknadens mest méngsidiga sorti-
ment inom det hogsta kvalitetssegmentet
och varumairkena har hog status hos kon-
verterare, varumarkesdgare och designers
over hela virlden. Kartongen anvinds
huvudsakligen till hogkvalitativa konsu-
mentforpackningar for konfektyr, kosme-
tika, parfym, vin, sprit, likemedel, tobak
och livsmedel. I nira samarbete med kun-
derna utvecklas sortimenten kontinuerligt
for att mota de standigt vixande behoven av
innovativa, kundanpassade forpacknings-

18

losningar. Kartongen fran Holmen ar kiand
for sin hoga och jamna kvalitet som bidrar
till forutsdgbarhet, effektivitet och stabila
resultat i kundens produktionsprocess.

Farsk fiber stérker erbjudandet
Gemensamt for Invercote och Incada ar att
de tillverkas av farsk fiber fran héllbart bru-
kade skogar, vilket ger bade produktmassiga
och miljomaissiga fordelar. Hogre styrka,
bittre ljushet och neutral doft- och smakpa-
verkan i kontakt med livsmedel dr exempel
pa egenskaper som innebar tydliga mervir-
den for slutprodukten. Kombinationen av
den firska fibern och kartongens inbyggda
egenskaper gor det dessutom mojligt att till-
verka attraktiva och funktionella férpack-
ningslosningar som med fordel kan ersitta
forpackningar baserade pa fossila ravaror.

Hallbart kretslopp. Tillskottet av firsk
fiber dr nédvandigt for att halla igdng retur-
fiberkretsloppet. Skogen ar killan till all
kartong och papper och trafibern kan ater-
anvindas upp till sju ganger innan den dr
forbrukad och gér till slutanvandning som
biobrinsle.

Starka kundrelationer med
moderna servicelésningar

Care by Iggesund ir ett modernt servicekon-
cept fran Holmen som anpassas efter kun-
dens behov av tillganglighet, leveranser, sup-
port och radgivning rérande allt fran pro-
duktprover till livsmedelssidkerhet. Det loka-
la supportteamet arbetar mycket nara mark-
naden, har djup kunskap om de rddande
forutsdttningarna och talar kundens sprak.

I konceptet ingédr ocksa en miljodokumenta-
tion samt tillgdng till analysmojligheter vid
det egna ackrediterade laboratoriet for sen-
sorisk och kemisk analys, det sd kallade lukt-
och smaklaboratoriet, vid Iggesunds bruk.

Klimatsmart produktionsprocess

Invercote och Incada tillverkas pa ett resurs-
och energieffektivt sitt vid moderna kartong-
bruk i Iggesund, Sverige, respektive Working-
ton, Storbritannien. Bida bruken ar sparbar-
hetscertifierade och all virkesrdvara kommer
uteslutande frén vilskotta och hallbart bru-
kade skogar. Anlaggningarna i Workington
och Iggesund har redan idag kapacitet att
vara sjalvforsorjande pa fornybar energi.
Iggesunds bruk bildar kombinat med Igge-
sunds sdgverk, vilket innebdr att alla delar av
tradet tas om hand direkt pa plats da flis fran
sdgverket dr rdvaran i massaproduktionen.
Bark och sagspén blir biobrinsle och
omvandlas till energi och fjarrvarme. Cirkeln
sluts nir 6verskottsvarmen fran bruket tas
till vara vid torkningsprocesserna i sigverket.

Global marknad med méjligheter
Den globala efterfragan pa forpackningar
okar i takt med faktorer som befolknings-
okning, urbanisering samt en vixande medel-
klass med fler singelhushall. Efterfragan
inom olika produktsegment varierar mellan
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virldsdelarna, men 6verlag okar efterfrigan
pa fornybara forpackningsmaterial, dar kar-
tong bedoms ha stora fordelar jamfort med
andra material. Forpackningar for livsmedel
okar mest i Asien, Mellanostern och Afrika,
medan efterfridgan pa likemedelsforpack-
ningar stiger pd samtliga marknader. For-
packningar for kosmetikprodukter ckar
sarskilt mycket pd marknader med snabb
befolkningstillvixt, till exempel Asien,
Osteuropa, Syd- och Centralamerika.

Europa. Med betydande kapacitetstillskott
forvantas konkurrensen bli storre och
exporten till andra virldsdelar 6ka. Vi for-
stiarker var kundbearbetning och vara sats-
ningar pa nischade segment samt arbetar
proaktivt for att fortsitta vixa langsiktigt
tillsammans med kunderna.

Nordamerika. Marknaden dr relativt stabil
och importen fran Europa bedoms 6ka dven
om utvecklingen dr beroende av flera faktorer,
bland annat valutan. Holmen expanderar
inom premiumsegmentet och har ékat narva-
ron och servicenivdn i de strategiskt viktigaste
regionerna, till exempel genom lagerhallning
och arkning pa den amerikanska vistkusten.

Asien. Okande vilstand driver efterfrigan
pd statusvaror och dirmed ocksa behovet
av hogkvalitativa forpackningar. Har finns
en marknad med potential och framvixande
lokala varumirken. Holmen har 6kat sin
ndrvaro genom ett siljkontor i Japan och ett
servicecenter i Taiwan.
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Iggesunds bruk

Révara: Barr- och lovmassaved.

Process: Sulfatmassa.

Produkter: Flerskiktskartong gjord av blekt kemisk massa (SBB).
Varumarke: Invercote.

Workingtons bruk

Ravara: Granmassaved och inkdpt sulfatmassa.

Process: TMP. " .
Produkter: Flerskikiskartong, ytskikt av kemisk massa, kdrna av @ Konsumentforpackningar 84 %
mekanisk massa (FBB). @ Crafiska andamal 16 %
Varumérke: Incada.
EUROPEISKA
KARTONGMARKNADEN 2016

@ SBB Prestigeprodukter for
grafiska &ndamal, parfym,
konfektyr och tobak.

 FBB Konfektyr, lakemedel,
tobak, frysta varor, hudvard
och sanitetsartiklar.

@ SUB/LPB (oblekt solidkartong
och vétskekartong) Dryckes-
varor, mejeriprodukter och
torrvaror.

@ WLC (returfiberkartong)
Torrvaror och hushallsprodukter.
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or varje trid

som skordas for att gora var
kartong planteras minst tva nya.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2016 / KARTONG 19



Utmanaren
inom magasin-
papper

Holmen tillverkar magasin- och
bokpapper som tillvaratar den
farska fiberns egenskaper. Det gor
att marknaden erbjuds nya mojlig-
heter att producera trycksaker
hallbart och kostnadseffektivt.

Papper med inbyggt nytankande
Holmen utvecklar och siljer farskfiberbase-
rade specialpapper i form av moderna maga-
sin- och bokpapper som utmanar traditionel-
la, dyrare papperskvaliteter. Med effektiva
produktionsenheter, fortsatt specialisering
och en stark marknadsorganisation stiarker
Holmen sin position pa bade befintliga och
nya marknader. Kunderna finns bland detalj-
ister, tryckerier och forlag virlden 6ver som
soker kostnadseffektiva papperslosningar.

Farsk fiber ger unika fordelar
Holmens magasin- och bokpapper tillverkas
av farsk fiber fran svenska skogar vilket gor
det mojligt att utveckla papperskvaliteter
med hog bulk, papper som ir tjocka men
anda litta. Det innebir att kunden, trots
farre ton papper, kan producera trycksaker
med samma tjocklek och kinsla som med
traditionella, dyrare papperskvaliteter. Sam-
mantaget leder detta till ligre kostnader for
savil papper som distribution.

Papper som baseras pa firsk fiber fir en
hog stabilitet i forhdllande till vikten. Dartill
har pappret en naturligt hogre ljushet som
forhojer upplevelsen av text och bild jam-
fort med returfiberbaserade papper. Det gor
trycksaker av farskfiberbaserade papper till
ett naturligt komplement till digitala medier.

Returpapper kraver farsk fiber. Massa,
papper och kartong som tillverkas av farsk
fiber fran nordiska skogar spelar en viktig roll
i det europeiska returfiberkretsloppet. I 6vri-
ga Europa ar skogstillgdngarna begrinsade
och dérfor baseras papperstillverkningen i
betydligt hogre grad pa returpapper. Papper
kan dock inte dtervinnas hur manga ganger
som helst. Darfor maste kretsloppet kontinu-
erligt tillforas farska fibrer fran skogen.
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Produkter som visar vagen
Bokpapper. Jimfort med trifritt papper
ger Holmen BOOK sina kunder mojligheten
att sinka papperskostnaden betydligt. For-
lagen uppskattar pappret for att det haller
hog kvalitet och erbjuder produktegenska-
per som forhojer lasupplevelsen genom sin
hoga stabilitet samt ljusa och jaimna yta.
Produkten finns i flera varianter och utveck-
las kontinuerligt.

Magasinpapper. Holmen ir branschledan-
de i utvecklingen av nya produkter helt
baserade pa firsk fiber. Resultatet dr inno-
vativa produkter som jamfort med traditio-
nella pappersval ger tydliga kostnadsforde-
lar bade vid inkop och distribution av fardig
produkt. Varumirkena Holmen UNIQ,
Holmen VIEW, Holmen TRND och Holmen
XLNT representerar ett brett sortiment av
moderna tryckpapper som lampar sig
utmarkt for till exempel direktreklam, kata-
loger och magasin. Att samtliga produkter
ar miljomarkta och baseras pd sparbar rava-
ra ar viktiga argument pd en alltmer medve-
ten marknad.

Tjénster med kunden i centrum
Det nya medielandskapet, snabbt forander-
liga konsumentvanor och skarpt konkur-
rens om marknadsandelarna paverkar kun-
dernas vardag. Holmen erbjuder tjanster
som hjilper kunden att maximera nyttan av
pappersaffiren. Har ingdr genomlysning av
kundens produktportfolj och strategisk rad-
givning for lonsamma pappersval utifran
tekniska, affirsmassiga och upplevelsemais-
siga aspekter.

Hallbart hela vagen

Produktionen sker vid tva bruk i Sverige.
Bada har renodlat och uppgraderat sin verk-
samhet i linje med strategin att stalla om till
specialpapper. Merparten av produktvaru-
mirkena kan produceras i bagge bruken vil-
ket sakerstaller hog effektivitet, flexibilitet
och leveranssikerhet. Gynnsamma logistis-
ka ldgen innebar korta virkestransporter.
Bigge bruken ligger i anslutning till hamnar
med god kapacitet och effektiv hantering.

Bravikens pappersbruk bildar tillsam-
mans med Bravikens sagverk ett energieffek-
tivt biokombinat. Bruket fir rdvara i form
av flis och forser i sin tur sigverket med
energi och virme. Overskott av bark och
sagspan siljs for produktion av energi och
fjarrvirme.

Hallsta pappersbruk ar ett av de mest
resurseffektiva i sitt segment i Europa. Rest-
produkterna fran produktionsprocessen siljs
vidare som biobrinsle och jordprodukter.

Sparbar ravara. Holmens skogsbruk, indu-
striproduktion och produkter ar certifiera-
de. Certifieringen garanterar att virkesrdva-
ran dr sparbar och kommer fran héllbart
brukade skogar. Till skillnad frdn majorite-
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ten av de returfiberbaserade produkterna
kan saledes virkesravarans exakta ursprung
redovisas.

Miljomarkta produkter. Samtliga magasin-
och bokpapper som Holmen tillverkar dr
godkinda enligt EU Ecolabel, den europiska
unionens officiella miljomarke. Endast pro-
dukter som uppfyller stringa miljo-, funk-
tions- och kvalitetskrav far bara EU Ecola-
bel. Framst granskas anviandningen av fiber-
ravara, kemikalier och energi samt utsldp-
pen till luft och vatten vid tillverkningen.

Marknad i féréndring
Magasinmarknaden séker nya véagar.
Minga magasinforlag pressas av kon-
kurrensen fran digitala kanaler och ser
kontinuerligt 6ver sina pappersval i jakten
pd sinkta kostnader. Holmens innovativa
produkter med tydliga kostnadsfordelar
har hir en mojlighet till volymtillvaxt ge-
nom att mota marknadens utmaningar.

Direktreklam driver férsaljning. Den
pappersburna direktreklamen star fortsatt
stark. Holmen har pa kort tid vunnit
detaljisternas fortroende med produkter
som kombinerar hog kvalitet och konkur-
renskraftigt pris vilket mojliggor en bra
totalekonomi for kunderna.

Bokpappersmarknaden vaxer. Med en
marknadsandel om 50 procent ar Holmen
BOOK det marknadsledande trihaltiga
pappret i Europa for pocketbocker och
inbundna bocker. Andelen har okat stadigt
de senaste dren. Trenden gar ocksa alltmer
mot digitaltryck for vilket Holmens papper
lampar sig val.

Holmen vinder sig nu mot nya markna-
der med potential utanfor Europa, framst i
Asien och Latinamerika.
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Bravikens pappersbruk

Ravara: Granmassaved.
Process: TMP.
Produkter: Magasinpapper, bokpapper och tidningspapper.

Hallsta pappersbruk
Ravara: Granmassaved.

Process: TMP.
Produkter: Magasinpapper och bokpapper.
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SLUTANVANDNINGS-
OMRADEN, %

@ Magasin, direktreklam 78 %
och bocker
@ Dagstidningar 22 %

PRODUKTION
Andel special- resp. tidningspapper

100
75+

50+

251

il

1 12 13 14 15 16

@ Specialpapper

@ Tidningspapper
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Okad
foradling
av travaror

Holmen levererar klimatsmarta
travaror till snickeri- och bygg-
industri samt bygghandel. Pro-
duktionen sker vid tva storskaliga
ségverk integrerade med koncer-
nens kartong- och pappersbruk.

Plattform for tillvaxt

Holmen tillverkar och levererar hogkvalita-
tiva basprodukter for vidareforadling till
snickeri- och byggindustrikunder i Europa,
Mellanostern, Nordafrika och i vixande
omfattning dven i Asien. Leveranser sker
ocksd direkt till lokal svensk bygghandel.
Konkurrenskraften baseras pa en stark
organisation for virkesanskaffning och kost-
nadseffektivitet genom storskalig produk-
tion samlokaliserad med koncernens kar-
tong- och pappersbruk. Med en fintrimmad
produktionskedja och kundnira arbetssitt
bygger Holmen en solid plattform for lang-
siktiga och 1onsamma kundrelationer med
forméga att mota efterfragan inom olika
marknader.

Klimatsmarta framtidsprodukter
Produkter av trd har formdgan att lagra kol-
dioxid under lang tid. Darfor ar byggnader
av tra betydligt klimatsmartare dn hus bygg-
da av material som tillverkas med fossilba-
serade material och processer. Forutom att
trd dr fornybart och binder koldioxid kan
travaror bidra positivt till klimatet genom
den s kallade substitutionseffekten. Till-
verkningen av material som stal och betong
ger upphov till klimatpaverkande utslapp av
fossil koldioxid. Genom att ersitta sidana
material med byggelement av trd uppndar
man klimatnytta i flera led och dessutom
blir hela kedjan fran tillverkning till trans-
porter betydligt mer energisnal och kost-
nadseffektiv.

Véxande stader driver
trabyggnation

Under lang tid har framst renovering och
tillbyggnad bidragit till 6kningen av
anvindningen av trd i Sverige. Nu drivs
utvecklingen av nybyggnation av bostader

22

som i sin tur paverkas av befolkningstill-
vixten, urbaniseringen och strivan att bygga
hallbara stider. Byggandet med tra fortsit-
ter saledes 6ka och for tillfillet ar efterfra-
gan storre dn utbudet. Okningspotentialen
ar stor, framforallt inom flervaningshus, och
andelen bostadshus i trd forvdntas oka i takt
med att kapaciteten for industriellt tribyg-
gande byggs ut. Parallellt pagar utveckling-
en av nya tribyggnadstekniker.

Impregnerat virke till
bygghandeln

Strategiska investeringar i en impregnerings-
anldggning och ett distributionslager vid
Bravikens sagverk gor att Holmen kommer
att kunna erbjuda ett bredare och mer att-
raktivt sortiment direkt till bygghandeln.
Impregnerat virke utgor en viktig del av den
svenska bygghandelns utbud och anvinds
bland annat till altaner, plank, staket och
bryggor. Efterfrdgan pd impregnerade pro-
dukter viaxer och med sdgverkets centrala
lage i en befolkningstit region finns det
goda mojligheter att na ut till bygghandeln

med ett utokat utbud av trivaror for utom-
husbruk.

Storskalig och hallbar
produktion

Satsningen pa moderna, storskaliga sdgverk
med hog teknisk niva och gradvis utokad
vidareforadling ger ett starkt produktutbud.
Detta i kombination med en effektiv virkes-
anskaffning ger konkurrenskraftiga sigverk.
Sagverkens produktutbud anpassas efter
egenskaperna pd den lokala rdvaran och
kompletterar varandra i marknaden.

Kompletta biokombinat. Koncernens sag-
verk bildar biokombinat med intilliggande
kartong- respektive pappersbruk. Det be-
tyder att alla delar av virkesrdvaran tas till-
vara i ett kretslopp dar flis fran sagverken
fungerar som rdvara i massaproduktionen
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och de slutliga restprodukterna blir till bio-
brinsle som ger energi och fjirrvirme. Anga
fran bruken anvinds dessutom vid tork-
ningsprocesserna pa sigverken.

Lokal fornybar ravara. En nyckel till bide
lonsamhet och héllbarhet dr narheten till
ravaran och effektiva virkeskop. Genom
affirsomrade Skogs forsorg anskaffas virkes-
rdvara fran sdvil det egna skogsinnehavet
som fran andra skogsidgare pa ett effektivt
satt vilket sakerstiller en hogeffektiv logistik-
kedja fran skog till sdg. Huvuddelen av rava-
ran som anvinds vid sdgverken ir certifierad.

Positiv marknadsutveckling

Marknaden for sdgade travaror r global
och stora godsfloden skeppas mellan konti-
nenterna. De stora exportorerna ar framfor-
allt Kanada, Sverige, Finland och Ryssland.
Typiska marknader dir svenska sagverk
konkurrerar med andra stora exporterande
lander ar Storbritannien, Kina, Nordafrika
och Mellanoéstern.

Efterfragan foljer i stort sett den allman-
na konjunkturen och har utvecklats relativt
vil efter finanskrisen. I Nordafrika och Mel-
lanostern har den senaste tidens politiska
oro dock medfort att efterfrageckningen
avstannat ndgot. Nordamerikansk konsum-
tion har dterhimtat sig men har en bit kvar
till historiska nivaer. Asien sldr nya rekord
och domineras av den kinesiska marknaden
dir tillvaxten ocksa dr snabbast. Europa
uppvisar en god byggkonjunktur.
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Bravikens sagverk )
Ravara: Gran- och talltimmer. :
Process: Sigverk. iy
Produkter: Gran- och furutrévaror. \

SLUTPRODUKTER, %

Iggesunds sagverk

Révara: Talltimmer.
Process: Sagverk.
Produkter: Furutravaror.

@ Konstruktionsvirke 4%
@ Snickerivirke 43 %
@ Emballagevirke 15%

100 %
av tradet
anviands

50 procent

Stérsta delen av tradet gér till vara
sagverk dar de blir snickeriprodukter
och konstruktionsvirke.

40 procent

o0 o0 Den klenare delen av trédet och virke
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‘! 2.4/ g i G " VR - produktion av bland annat kartong,
o) o P ..-‘; - e Sty magasin- och bokpapper.
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ramaterial och detenda " . =~ Y , Resten av ridet gor nytta som
oo o s L BN T biobransle och anvands for fossilfri
fornybara byggmaterialet. | ~ energiproduktion
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En viktig
aktor for
klimatet

Holmens miljdarbete fokuserar pa
effektiv anvandning av ravaror och
energi, dar skogen genom sitt
upptag av koldioxid spelar en
nyckelroll i kimatfragan.

Holmens miljéansvar. Milj6- och energi-
hinsyn ar en sjilvklar del i Holmens plane-
ring av produktion och investeringar. Verk-
samheten kdnnetecknas av ett resurseffektivt
nyttjande av fornybar rdvara och energi samt
att miljon skyddas enligt forsiktighetsprinci-
pen. S& langt mojligt atervinns energi, kemi-
kalier och fibrer i syfte att minimera miljopa-
verkan fran produktionen. I avsnittet Risk-
hantering p4 sida 37 beskrivs Holmens fore-
byggande arbete kring miljorelaterade risker
och hur de hanteras.

Holmens miljoarbete kdnnetecknas av
ett standigt forbattringsarbete vilket bedrivs
inom ramen for de certifierade milj6- och
energiledningssystemen. Detta leder till att
lagstiftningens och myndigheternas krav
foljs vilket sidkerstills via den lagstadgade
myndighetstillsynen.

Anldggningarnas miljopaverkan sker

Genom investeringen i en biobrdnslepanna
&r bruket i Workington sjélvférsérjande pd
elektricitet och vidrme.
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huvudsakligen genom utslapp till luft och
vatten. Information om produktionen och
prioriterade miljoparametrar redovisas pa
sida 80-81.

Miljomal for hallbar utveckling. Holmen
har under flera ar arbetat med koncernover-
gripande miljomal for héllbar utveckling.
Okad produktion och anvindning av pro-
dukter tillverkade av fornybar rdvara fran
skogen dr viktigt ur savil ett produktions-
som ett klimatperspektiv. Holmen har dar-
for ett mal om att den arliga tillvaxten i
Holmens skogar &r 2050 ska vara 25 pro-
cent hogre jamfort med 2007.

Koncernens mal for fossila branslen ar
att minska anviandningen vid bruken med
75 procent fran 20035 till 2020. Fram till och
med 2016 har minskningen varit 75 pro-
cent. Omfattande investeringar for biobase-
rad energiproduktion vid kartongbruken,
samt dndrad energistrategi vid 6vriga bruk,
har fatt ett stort genomslag vad avser
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anviandningen av fossila branslen. Vid halv-
arsskiftet 2016 avyttrades anlaggningen i
Madrid. Energiproduktionen vid bruket dr
baserad pd naturgas, ett fossilt bransle. I och
med att bruket nu dr avyttrat har detta
resulterat i att Holmens utslapp av fossil
koldioxid minskat ytterligare. Med anled-
ning av detta har malet reviderats fran och
med 2017 och innebar att anvindningen av
fossila brinslen ska minska med 90 procent
fran 2005 till 2020.

Det tredje klimatrelaterade héllbarhets-
malet dr att oka andelen egentillverkad for-
nybar elenergi i forhéllande till Holmens
totala elanvindning. Mélet till 2020 ar att
nd en produktion motsvarande 50 procent,
vilket ska jamforas med 31 procent for
basdret 2005. 2016 motsvarade egenpro-
ducerad fornybar elenergi 45 procent av
Holmens totala elanviandning. Tillgdngen
pé vatten for vattenkraftverken var ndgot
samre 2016 dn for 20135 vilket ledde till
lagre elproduktion.




Utslapp av fossil koldioxid
@ Skogsbruk
@ (nsatsvaror
o Produktionsanldggningar

Transporter av ravaror och produkter?

Upptag av koldioxid

@ | virkesforradet
Netto i skogsmark
Bindning sagade travaror

Trévaror som utgor substitut till klimatpaverkande material

Nyckeltal for Holmens verksamhet i ett klimatperspektiv 2016

transporter av produkter till Idnder utanfor EU.

Sammanstaliningen baseras pa interna underlag och berak-
ningar samt pé vetenskapliga artiklar som publicerats de senaste
aren. Flera oberoende kéllor visar pa skogsbrukets och skogs-
produkternas positiva klimateffekter. Utifrdn fran dessa referen-
ser har underlag bland annat hdmtats for att kunna géra berak-
ningar av substitutionseffekten.

e Fdrenklad rapportering av kolpoolsféréandringar for Holmens

skog- och markinnehav enligt Klimatkonventionens riktlinjer,
2017. Sveriges Lantbruksuniversitet.

Netto, upptag av koldioxid och substitutionseffekt

Ton
30 000 3000 000 -
-70 000
125000 2000 000
-240 000
1000 000 |
650 000
130 000
640 000 0
1200 000
2155 000 -1000 000 -

1) Inkluderar utslapp frén transporter av férdiga produkter till kunder inom EU samt inleveranser
av ved, massa och kemikalier till Holmens anldggningar. Uppgiften inkluderar aven utsldpp fran

e [undblad, M. et al. Land Use, Land-Use Change and Forestry
(CRF sector 4). In: National Inventory Report Sweden 2016 -
Submitted under the United Nations Framework Convention
on Climate Change. Swedish Environmental Protection Agency,
p.353-392.

e Sathre, R. och O’Connor, J. Meta-analysis of greenhouse gas
displacement factors of wood product substitution. Environ-
mental Science Policy 2010, 13, 104-114.

Utsldpp -465 000

Upptag 2 620 000

e Gustavsson, L. et al. Climate change effects of forestry and
substitution of carbon-intensive materials and fossil fuels.
Renewable and Sustainable Energy Reviews 2017, Volume 67,
612-624.

e Cintas, 0. et al. The potential role of forest management in
Swedish scenarios towards climate neutrality by mid century.
Forest Ecology and Management 2017, 383, 73-84.

Holmen skapar klimatnytta

Koldioxid binds i de vixande skogarna och i
produkterna. Den resurseffektiva produktio-
nen drivs till 6vervigande del med férnybar
energi. Med satsningarna pa bland annat
egenproducerad energi, och utvecklingen av
dagens produkter och nya produkter med
skogsravara som bas, kommer de positiva
klimateffekterna att forstarkas i framtiden.
Koncernens investeringar i forskning och
utveckling uppgick 2016 till cirka 95 Mkr.

Skogen. Holmens skogar har under lang tid
skotts pa ett sdtt som gor att det varje ar blir
allt mer virke i dem. Baserat pa tillvixtdata
fran de senaste fem &ren beriknas att virkes-
forraddet okar med 1 procent arligen och dar-
med binds cirka 650 000 ton koldioxid in i
lagerokningen. Under 6verskadlig tid vintas
den arliga tillvixten i Holmens skogar dver-
stiga skorden, och koncernens skogliga till-
vaxtmal indikerar att en allt storre mangd
koldioxid kommer att bindas i framtiden.

Produktionsenheterna. Under senare ar
har produktionen av fornybar el- och varme-
energi okat i vasentlig grad genom Holmens
investeringar i biobranslebaserad energipro-
duktion vid flera bruk. Under de senaste 10
aren har utsldppen av fossil koldioxid mins-
kat med drygt 75 procent och uppgick for
2016 till 125 000 ton.

Baserat pa uppgifter for de senaste aren
har de arliga utslippen av fossil koldioxid

fran skogsbruksmaskiner, tillverkning av
insatsrdvaror och transporter av ravaror och
produkter berdknats till cirka 340 000 ton.
Dessa utslapp, tillsammans med de fran vissa
typer av skogsmark, representerar den nega-
tiva klimateffekten av Holmens verksamhet.

Produkterna och substitutionseffekter.
Under hela sin livstid binder travaror koldi-
oxid som frigors forst nar produkterna for-
branns. Holmens produktion av sigade
travaror under 2016 motsvarar cirka

640 000 ton koldioxid bundet i produkter
med en livslingd p& mer dn 50 ar. Holmens
travaror som siljs som snickeri- och kon-
struktionsvirke bidrar ocksd med en substi-
tuerande effekt nir de ersitter klimatpdver-
kande byggnadsmaterial. For 2016 bedoms
denna substitutionseffekt uppga till cirka
1200 000 ton koldioxid.

Resterande volymer frén sigverken gar bland
annat till traemballage som i sig ocksd har
lang livslangd. Eventuell substitutionseffekt
for dessa produkter har inte beraknats.

D4 pappers- och kartongprodukter har
en forhédllandevis kort livslangd ar det inte
meningsfullt att rakna pa inbindningen av
koldioxid. Efter att fibrerna i dessa produk-
ter dtervunnits flera gdnger som returfiber
utgor de dock, liksom de uttjanta travaror-
na, utmirkta biobrinslen. Aven biobrinsle
fran Holmens skogar och biprodukter fran
produktionen, sdsom bark, ger fornybar
energi vid forbranning.

Med gjorda avgransningar och berdk-
ningar framgdr att Holmens verksamhet
bidrar med stor klimatnytta genom att ar-
ligen minska miangden koldioxid i atmo-
sfaren med drygt tva miljoner ton.

ut mot en gron.

Koldioxid som koldioxid?

Den hiogena koldioxid som frigdrs dé tréd och vaxter férmultnar
eller virke och papper forbréanns ingar redan i atmosfarens kol-
kretslopp. Den fossila koldioxid som frigérs dé olja férbranns
tillfér ddremot atmosféren nya mangder koldioxid. Det &r den
fossila koldioxiden som dr den stora boven i klimatdramat.
Holmens verksamhet innebdr att en svart kolatom kan bytas

CO,
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Holmen bidrar till att

miljomal uppfylls

Holmens koncernovergripande héllbarhets-
maél ligger i linje med de hallbarhetsméal som
formulerats pa savil global, europeisk som
nationell niva. For klimatfrdgan pa global
niva antog virldens ledare i slutet av 2015
ett globalt klimatavtal. Avtalet som tradde i
kraftislutet av 2016 har det 6vergripande
malet att den globala uppvarmningen ska
hallas en bra bit under tvd grader och helst
ska begrinsas till 1,5 grader genom minska-
de utslapp av viaxthusgaser. Av klimatavtalet
framgdr att dtgdrder ska vidtas for att beva-
ra och forbattra formégan att ta upp och
behélla vixthusgaser. Skogarnas betydelse
lyfts specifikt fram i detta sammanhang.
Holmen kommer darfor langsiktigt att vara
en viktig aktor for att det globala klimatav-
talets mal ska kunna nas.

Svenska miljomal. Inriktningsmalet for
den svenska miljopolitiken ar det sd kallade
generationsmalet. Malet ger vigledning om
de varden som ska skyddas och den sam-
hallsomstallning som kravs for att nd 6ns-
kad miljokvalitet. For att nd malen kravs en
ambitios miljépolitik i Sverige, inom EU och
iinternationella sammanhang. Det svenska
miljomalssystemet bestdr av sexton miljo-
kvalitetsmdl inom omraden sdsom klimat-
och luftfororeningar samt biologisk mang-
fald. Sveriges niringsliv viantas bidra med
atgdrder som visar att systematiskt miljoar-
bete dr l6nsamt f6r bade samhallet och fore-
tagen. Holmen arbetar kontinuerligt med
miljorelaterade utredningar och dtgarder
savil inom den skogliga verksamheten som
vid produktionsanlidggningarna. Pa sa sitt
bidrar Holmen till att flera av de nationella
miljokvalitetsméalen kan uppnas.

mest hallbara
foretag

Ett av varldens ~

£ 2017

(D) ULUDI-\L]OO

Global 100-listan 6ver védrldens mest hallbara foretag presenteras
arligen vid World Economic Forum i Davos, Schweiz. Rankningen
genomfors av det kanadensiska analysforetaget Corporate Knights
sedan 2005 och bygger pa en samlad bedémning av foretags for-
méga att hantera frégor om bland annat resurshushalining, med-
arbetare och ekonomistyrning. Nastan 5 000 bolag var med i utvér-
deringen dar de hundra framsta far en plats pa Global 100. Holmen
hamnar pa plats 21 och &r det enda bolaget inom skogsindustrisektorn
pé den prestigefulla listan.
—Vi &r bé&de stolta och glada dver att vara med pa Global
100-listan som ett av de mest hallbara féretagen i varlden.
Holmen har arbetat fokuserat med hallbarhetsfragor under
en lang tid, att uppmarksammas och att rankas hogt av
ledande beddmare &r ett erkdnnande av detta arbete, sdger
Lars Strémberg, miljo- och hallbarhetschef Holmen.

@ Most Sustainable Corporations in the World

;

Begransad klimatpéverkan Frisk luft

Giftfri miljo Ingen évergddning

Grundvatten av god kvalitet

Hav i balans samt levande kust
och skargard

i

Levande skogar Ett rikt véxt- och djurliv

lllustrator: Tobias Flygar Kalla: www.miljomal.se

vattenfrégorna pa ett bra satt.

Holmens klimatarbete fick hogt betyg

CDP CLIMATE PROGRAM ar benamningen pé ett internationellt samarbete som 2016 representerade 827 institutionella inves-
terare med tillgangar pa sammanlagt cirka 900 biljoner kronor. CDP, som &r en icke-vinstdrivande organisation, vill sporra foretag
i vdrlden att minska sin paverkan pa klimatet och naturens resurser och arligen rapportera utfallet av arbetet. Baserat pa informa-
tion frén 5 800 horsnoterade foretag har CDP byggt upp varldens stérsta databas med klimatuppgifter. Uppgifterna finns tillgang-
liga for att underlatta strategiska affdrs- och investeringsbeslut. Holmen har rapporterat till CDP Climate Program sedan 2007.

| CDP:s undersokning av foretags klimatarbete 2016 rankades Holmen hogt och fick en placering i gruppen for gott ledarskap.
Féretag i denna grupp representerar bésta praxis vad galler avancerat miljéledarskap, med god forstaelse for och ett aktivt arbete
for att motverka klimatrelaterade risker och utnyttja klimatrelaterade mojligheter.

CDP WATER PROGRAM. Under 2016 riktade sig CDP till 1 250 foretag i varlden med en enkat om risker och mdjligheter med
vattenanvandning. Holmen var ett av de cirka 500 foretag som besvarade enkéten. Utvarderingen visade att Holmen beddms hantera

CDP FOREST PROGRAM. Under 2016 riktade sig CDP till cirka 800 foretag i varlden med en enkét om risker och méjligheter med skogsskotsel sett ur ett
Klimatperspektiv. Holmen tillhér den fjardedel av foretag som besvarade enkéten. | undersokningen rankades Holmen hdgt och fick en placering i gruppen
for gott ledarskap. Féretag i denna grupp visar att man infort atgarder som sékerstaller ett hallbart brukande av skogens resurser.

CDP

SUPPORTER
2016
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Miljotillstand
for koncernens

produlktions-

anlidggningar

lggesunds bruk, miljobalken” 2013
Workingtons bruk, IPPC? 2002
Hallsta pappersbruk, miljoskyddslagen 2000
Bravikens pappersbruk, miljébalken 2002
lggesunds sagverk, miljobalken 2014
Bravikens ségverk, miljobalken 2010

1) Utdver detta bedrivs anmélningspliktig verksamhet vid pro-
duktionsenheten i Strémsbruk. Hamnverksamheten (Skér-
nés Terminal) i anslutning till lggesunds bruk har sedan
1999 miljtillstand enligt Mifidbalken. Ansékan om nytt
miljétillstand inldmnades 2016 for lggesunds bruk (produk-
tionsdkning). Verksamheten vid Skérnés Terminal inkluderas
i denna ansékan.

2)Tillstand enligt IED fran och med 2017.

Certifieringar for ledningssystem

finns pa www.holmen.com/certifikat.

sparbarhetscertifikat.

PRODUKTIONSANLAGGNINGAR" MILJO ENERGI KVALITET ARBETSMILJO

IS0 14001:2004 IS0 50001:2011 IS0 9001:2008 ~ OHSAS 18001:2007
lggesunds bruk? 2001 2005 1990 2016
Workingtons bruk 2003 2015 1990 2005
Hallsta pappersbruk 2001 2005 1993 2012
Bravikens pappersbruk 1999 2006 1996 2015
Iggesunds sagverk? 1999 2006 1997 2017
Bravikens sagverk® 2011 2011 2011 2017

Artalen i tabellen anger det &r da certifikatet forsta gingen utfardades. Certifieringarna innebér att det finns rutiner for plane-
ring, genomforande, uppfoljning samt atgérder for standiga forbattringar i arbetet med de olika ledningssystemen. Certifikat

1) Holmens skogsverksamhet ar certifierad enligt miljdledningssystemet ISO 14001:2004. Vidare har den skogliga verk-
samheten certifiering enligt kriterier for uthalligt skogsbruk samt en sparbarhetscertifiering, vilket innebér en firsakran
om att &ven icke certifierat virke kommer frén kontrollerade kéllor. Samtliga anléggningar som anvander virkesravara har

2) Certifieringarna inkluderar produktionsenheten i Stromsbruk och verksamheten vid Skérnds Terminal.
3) Fran och med 2011 &r certifikaten gemensamma for de bada sagverken.

Tillstand

Holmen bedrev vid drsskiftet 2016/2017
produktionsverksamhet vid sex anldggning-
ar som kraver miljotillstdnd. Tillstdnden
anger bland annat villkor for tillaten pro-
duktionsvolym samt tilldtna utslapp till luft
och vatten. Fem av anliggningarna ir belig-
na i Sverige och en finns i Workington i Stor-
britannien. Anlidggningarna har en total for-
sdljning motsvarade knappt 75 procent av
koncernens nettoomsittning under 2016.

EU:s industriutsldppsdirektiv (IED,
Industrial Emissions Directive) borjade galla
2013. Lagstiftningen innebdr att kraven
skarpts vad giller att anvinda basta till-
gangliga teknik. Inom Holmen har utretts i
vilken médn verksamheterna vid massa-, pap-
pers- och kartongbruken méste anpassas for
att senast till oktober 2018 klara de skirpta
utsliappsvillkoren. Brukens miljostatus ar
god och alla bruk, utom det i Workington,
klarar redan idag till overviagande del de
nya kraven. For bruket i Workington pagér
utredningar om vilka processinterna atgar-
der som, i kombination med en biologisk
reningsanliggning, gor att villkoren for
utslapp av processvatten kommer att klaras.
Miljomyndigheten har gett bruket en dispens
som innebar att till utgdngen av 2021 ska
bruket ha investerat i dtgdrder sa att
utsliappsvillkoren klaras.

Under 2016 limnades en ansokan om
nytt miljotillstind in gdllande produktions-
okning vid Iggesunds bruk. Verksamheten
vid Skirnis Terminal ingdr i denna ansokan.

Bravikens sagverk avser att investera i
en anldaggning for traskyddsbehandling av
sagade travaror. En ansokan om miljotill-
stdnd for detta limnades in under 2016.

Holmen bevakar den energioverens-
kommelse som bland annat innebar att Sve-
rige ska leva upp till EU-réttens krav pa vat-
tenverksamheter. Alla kraftverk ska ha mil-
jovillkor dar en jamkning mellan produk-
tions- och miljointressen bedoms. Processen
kommer vara tidskrivande och det finns

osikerheter kring investeringar och produk-
tionsbegransningar for framforallt mindre
kraftverk. Holmens kraftverk har verlag en
bra standard och har goda forutsiattningar
infor kommande miljoprévningar.

Holmen har alla tillstdnd for att bygga
ca 500 GWh vindkraftsproduktion i Vister-
norrland. Ansokan om att bygga ytterligare
ca 500 GWh vindkraft pA Holmens mark i
Visterbotten ar inlimnad till miljomyndig-
heten. Mot bakgrund av den situation som
idag rdder pad elmarknaden for denna typ av
elproduktion, med laga priser pa el och
elcertifikat, dr de ekonomiska forutsittning-
arna for byggande av vindkraft utmanande.

Utslappsréatter och elcertifikat

Inom ramen for EU:s handel med utslapps-
ratter for koldioxid har Holmen tilldelats
utslappsratter fram till och med 2020. Som
ett resultat av omfattande investeringar i
biobaserad energiproduktion vid flera
anldggningar har Holmen under senare r
kunnat minska behovet av fossila branslen
i betydande omfattning. Som ett resultat av
detta har 6verskott av tilldelade utslapps-
ritter kunnat siljas.

Koncernen har producerat fornybar el
under manga 4r, och handeln med elcertifi-
kat har medfort intikter. I England méste
eldistributorer uppfylla en kvot av férnybar
el medan producenter av fornybar el erhdl-
ler grona certifikat, Renewables Obligation
Certificates (ROC:s), i proportion till miangd
genererad el. Biobrinslepannan vid bruket i
Workington erholl under 2016 sddana certi-
fikat vilka sdldes.

Overskridanden och klagomal
Miljéansvariga inom respektive verksamhet
hanterar inkomna klagomal samt de inci-
denter som intriffar. Under aret forekom ett
antal 6verskridanden av villkorsvarden
samt klagomal och incidenter i de industri-
ella och skogliga verksamheterna. En nira
dialog med narboende till bruken ar viktig

HOLMEN ARSREDOVISNING 2016 / MILJO

for att tidigt kunna finga upp eventuella
synpunkter pa verksamheten.

Antalet industriella incidenter som rap-
porterades av bruken till tillsynsmyndighe-
terna var 44 stycken under aret. Avvikelser-
na var inte av vasentligt slag vad galler mil-
jo- eller resultatpdverkan. Dessa drenden
omhindertogs med hjilp av korrigerande
atgirder inom verksamheternas miljoled-
ningssystem.

Under hosten intraffade en incident vid
Holmens vattenkraftverk i Norrkoping. Pa
grund av ett tekniskt fel skedde en hastig
forandring av vattenflodet. Felet kunde
dtgirdas inom ndgra minuter. Forandringen
i vattenflodet fick trots detta till f6ljd dels att
sankningsgransen vid Grytsdammen under-
skreds, dels att en storre mangd gos dog
nedstroms kraftverket. Atgirder har vidta-
gits for att forhindra att detta upprepas.
Lansstyrelsen utreder drendet.

Avslutade verksamheter

I'samrdd med miljomyndigheterna genom-
fors utredningar av fororenade nedlagda
industriplatser dar Holmen varit verksamt.
Under 2016 pagick utredningar i olika sta-
dier gillande sdgverken i Stocka och Lanna-
holm, sulfitfabrikerna i Stromsbruk, Dom-
sjo och Loddby, trasliperiet i Bured och en
deponi i Kvillsfors. Under 2016 avslutades
efterbehandlingen av ett oljebergrum i
Hudiksvall samt efterbehandlingen av
markomradet vid den tidigare industriplat-
sen for Hastaholmens sagverk. Under forsta
kvartalet 2017 avslutas efterbehandlingen
av markomradet och byggnaderna vid den
tidigare industriplatsen for en ytbehand-
lingsanldggning i Iggesund.
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Varderingar
och mal driver
utveckling

Forvantningar pa medarbetarna
tydliggdrs genom uppférandekod,
gemensamma varderingar och
maélstyrningsprocessen. Samman-
taget bidrar de till en kultur dar
viljan till utveckling &r drivande.

Uppférandekoden. Koden ger vigledning i
det dagliga arbetet och klargor vilka for-
vantningar som finns pa de som arbetar
inom Holmen.

Varderingar. Holmens virderingar mod,
engagemang och ansvar utgor tillsammans
med uppforandekoden en bas for hur med-
arbetare ska agera och hur ledarskapet
utformas. Holmens virderingar syftar till att
skapa en kultur dar viljan till utveckling ar
drivande.

Malstyrning. Forviantningarna pa vad orga-
nisation och medarbetare ska uppna tydlig-
gors genom en malstyrningsprocess dir
framgangsfaktorer identifieras och utveck-
lingen foljs upp via nyckeltal. Genom ett
enkelt verktyg for kontinuerlig uppfoljning
sdkerstills att verksamheten gor korrekta
prioriteringar for att nd uppsatta mal.

Produktivitet. Samtidigt som antalet
anstallda i koncernen forsatter att minska
har produktiviteten, det vill siga produktio-
nen per anstilld och ar, 6kat under flera ar.
Detta ir en f6ljd av organisatoriska forand-
ringar, investeringar samt effektivare arbets-
rutiner och processer.

Vid Iggesunds bruk pagdr ett tredrigt
program for att stirka brukets konkurrens-
kraft. Under 2016 lag fokus pa kompetens-
oversyn och renodling av befattningar. For
den skogliga verksamheten etablerades en
ny organisation som kombinerar hog skog-
lig kompetens med forstarkt affars- och
marknadsinriktning. Under aret avyttrades
bruket i Madrid till International Paper. Vid
den tidpunkten uppgick antalet anstillda
vid bruket till cirka 260 medarbetare.

Kompetensférsoérjning och kompetens-
utveckling. For att uppritthélla konkur-
renskraft over tid dr det av storsta vikt att
attrahera ritt medarbetare. Koncernens
héllbarhetsprofil i kombination med vara
framtidsinriktade produkter och en utveck-
lande och innovativ kultur/arbetsmiljo ger
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Holmens varumairke en stark position pa
arbetsmarknaden.

For att sdkerstilla en god utveckling av
ledarskapet bedriver Holmen interna ledar-
skapsprogram for chefer pd alla nivéer.
Utvecklingsprogram finns dven for specialis-
ter som inte har direkt understillda men
som driver forandringsarbete. Holmen arbe-
tar ocksd strukturerat med att identifiera
och utveckla talanger inom organisationen.

MEDELANTAL ANSTALLDA
affarsomréade, %

0,3

Likabehandling. Holmen verkar for ett
arbetsklimat som har sin grund i synen pa
alla manniskors lika virde. Alla medarbeta-
re ska ha samma rattigheter, skyldigheter

ot R . Totalt: 2 989
och mojligheter oavsett kon, konsoverskri- Kart 1406
dande identitet eller uttryck, etnisk tillhorig- @ Kartong
het, religion eller annan trosuppfattning, @ Papper 861
funktionsnedsattning, sexuell laggning, @ Trévaror 225
alder, nationalitet, politisk asikt, fackforen- @ Skog 364
ingstillhorighet, social bakgrund, hilsosta- @ Ererg 10
tus eller familjeansvar. Holmen utarbetar Koncergemensant 129

handlingsplaner och lonekartlaggningar i
enlighet med diskrimineringslagen och
anvinder utvecklingssamtal och medarbe-
tarundersokningar som verktyg.

Skogsindustrin ar en mansdominerad
bransch. Holmen arbetar for en battre
balans. Drygt 19 procent av medarbetarna
ar kvinnor och andelen kvinnliga chefer lig-
ger pa samma niva.

Medarbetarundersoékningar. For att folja
upp arbetsforutsittningarna och identifiera
forbattringsdtgarder genomfors medarbe-
tarundersokningar. Under aret beslutades
att undersokningarna ska genomforas lokalt
istdllet for centralt for att fa ett mer affars-
ndra resultat med storre mojlighet att sdtta
in mer andamdlsenliga atgirder.

Facklig samverkan. Ett fortroendefullt
samarbete med de fackliga organisationer-
na dr av betydelse och bidrar till att fora
Holmen framét. Facklig samverkan inter-
nationellt sker i Holmen European Works
Council samt i samradsgrupper pa olika
nivder i foretaget. I koncernens styrelse
representeras foretagets anstillda av tre
ordinarie ledamoter och tre suppleanter.

O O O O ©

TATATATE |

Niira en femtedel av medarbetarna iir
kvinnor och andelen kvinnliga chefer
ligger pa samma niva.
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# Linda Magnusson,
verksamhetsutvecklare, Skog.

E'Basy

Jonas Jonsson, Ann Mattsson och
Sandra Kolar, Hallsta pappersbruk.

F- J Daniel Norenius,
Bo Larsson, ) / verksamhetsansvarig
Iggesunds bruk. | ’ ’ for vattenkraft.

oo [ o

Siikerhet och sjukfranvaro ARBETSOLYCKSFALL
med mer n 8 timmars franvaro,

Malet med Holmens sakerhetsarbete ar att uppnd och snubbelolyckor. Malséttningen &r noll olycksfall antal per miljon arbetade timmar

en skadefri verksamhet for de anstéllda. En saker och flera enheter har ocksa legat pa den nivan under

arbetsmiljé ligger sténdigt hogt pd dagordningen och ~ mer an ett &r. Till utgdngen av 2017 &r delmalet 20~

foljs kontinuerligt upp pé ledningsniva. Samtliga hégst 4,0 arbetsolycksfall (basér 2012: 11,6).

enheter dr certifierade enligt OHSAS 18007, vilket Sjukfranvaron under 2016 var 4,2 procent vilket ar 15}

innebar att koncernen bedriver ett gemensamt i paritet med tidigare &r. Langtidsfranvaron (6ver 60

systematiskt arbetsmiljoarbete. Under 2016 har dagar) ligger pa 2,0 procent. Friskhetsindex ar ett 1o}

arbetsmiljdarbetet inriktats pa sakerhetsbeteende, métt pa andel av medarbetarna som inte haft négon

gemensamma regler och erfarenhetsutbyte. Antalet - jkdag under ret. Fér 2016 blev utfallet 48 procent 51

arbetsolycksfall per 1 miljon arbetade timmar upp- vilket r i paritet med de senaste ren.

gick till samma for 2016 som for 2015, 8,8 arbets- 0

olycksfall. Den helt dominerande orsaken &r halk- 12 13 14 15 16
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35 miljoner plantor produceras
drligen vid Holmens tva plantskolor.

W

En hallbar
framtid

Med en historia som stracker sig
dver 400 ar har Holmen en lang
tradition av att bruka och féradla
naturens resurser. Grunden i
Holmens verksamhet har alltid
varit densamma — att ta vara pa
naturens tillgangar och féradla
dem till storsta mojliga varde.
Produkterna som producerats har
férandrats dver tid, men vilian att
utveckla och erbjuda l6sningar pa
aktuella utmaningar lever kvar.

Koldioxidpositiv verksamhet

Holmen bedriver sedan lange ett hillbart
skogsbruk med upplagring av koldioxid i
skogarna och dess produkter. I 6ver hundra
ar har koncernens skogar brukats med ett
langsiktigt perspektiv dar tillviaxten dr hogre
an skorden och dir en langtgaende natur-
hinsyn bevarar den biologiska méngfalden.
Med ett arligt upptag av cirka tva miljoner
ton koldioxid ar Holmens verksamhet koldi-
oxidpositiv. Detta samtidigt som samhallet
kan forses med kartong, papper, trivaror
och andra produkter som gérs med skogen
som rdvara och som kan ersitta fossilbase-
rade produkter. Bedomningen ar att bade
skogstillvixten och uttagen av virke kan

oka med 25 procent pa 40 ars sikt, vilket
innebr att en allt storre miangd koldioxid
kommer att bindas i framtidens skogar
och produkter.

FoU i tre omraden

For att maximera virdet och nyttan av sko-
gen bedrivs ett intensivt arbete med att
utveckla dagens produkter samtidigt som
framtida mojligheter for den fornybara trafi-
bern identifieras. Holmens arbete med forsk-
ning och utveckling ar i huvudsak inriktat pa
tre omraden; okad tillviaxt i skogen, effekti-
vare produktion samt utveckling av befintli-
ga och nya produkter inom produktomréde-
na kartong, papper och triavaror. Arbetet
bedrivs till stor del tillsammans med andra
aktorer, ofta branschgemensamt och genom
samarbeten med universitet och hogskolor
samt forskningsinstitut. Med utgéngspunkt
fran Holmens fornybara virkesravara, och de
biprodukter som uppstér i produktionen,
arbetar koncernen ocksd med att identifiera
och utveckla nya affarsmojligheter. Forsk-
ning bedrivs kring de komponenter som
ingdr i ved: cellulosa, hemicellulosa och bin-
deimnet lignin som kan anvindas for att
framstilla exempelvis litta, starka och hall-
bara produkter avsedda for byggtekniska 16s-
ningar. En viktig utgdngspunkt for arbetet ar
att de nya affirsmojligheterna ska vara kopp-
lade till Holmens befintliga industriplatser.

Kretslopp ger cirkuldr ekonomi
Den moderna skogsindustrin har en central
rollien framtida bioekonomi dir skogens
resurser maste anvandas effektivare och i
allt storre utstrackning. Den vixande sko-
gen och de produkter den ger r en viktig
byggsten for 6vergangen till en samhalls-
ekonomi dir biobaserade ravaror och pro-
dukter ersitter fossilbaserade.

Cirkulir ekonomi dr ett uttryck som ligger
nira bioekonomi. Att vara en del av en cir-
kuldr ekonomi innebar att lyfta fram affirs-
moijligheter fran cirkulira kretslopp, dar
produkters mervirde bevaras sa linge som
mojligt och att avfall minimeras. Uttjdnta
kartong- och pappersprodukter bidrar till
exempel med nodvindig farsk fiber till
returpapperskretsloppet. Trifibern kan ater-
anvindas upp till sju ganger innan den till
sist anvdnds som biobrinsle. Men utan farsk
fiber ingen framtida returfiber. Okad resurs-
effektivitet och hogre andel fornybart mate-
rial kommer att vara avgorande for att for-
verkliga en cirkuldr ekonomi.

I det narmaste 100 procent av biproduk-
terna och avfallet som uppstar i Holmens
verksamheter omhindertas och anvinds for
olika andamal. Hela tridet nyttjas och rest-
produkterna anvinds antingen i den egna
tillverkningen eller i en annan industri. Med
en fornybar rdvara och produkter som kan
materialdtervinnas eller, d& de dr uttjinta,
anvindas for fossilfri energiproduktion
samt dtervinning av kemikalier och energi
i produktionsanliggningarna ir Holmen
redan idag en del av en biobaserad cirkulir
ekonomi.

| standig utveckling

Holmens verksamhet bidrar pé flera sitt till
att motverka klimatforandringarna och ska-
pa forutsattningar for en héllbar utveckling.
Dels genom att koldioxid binds i skogarna
och produkterna, dels genom den resurs-
effektiva produktionen som till 6verviagande
del drivs med fornybar energi. Tack vare sats-
ningar pd bland annat effektivare produk-
tionsprocesser och utveckling av savil dagens
som morgondagens produkter med skogs-
ravara som bas kommer de positiva klimat-
effekterna att forstirkas i framtiden.
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Skogens manga viirden

Skogens ekosystem &r méangfunktionella och bidrar med flera olika samhélls-
funktioner. De hallbart brukade skogarna &r inte bara viktiga ur ett klimatmés-
sigt och ekonomiskt perspektiv, de dr ocksé betydelsefulla for manniskans vél-
befinnande och utgdr en plats for rekreation, jakt och fiske. Holmen tar sérskild
hansyn till estetiskt och upplevelseméssigt vardefulla skogar samt skogar som
manga besoker for friluftsliv, avkoppling och motion.

Att synliggdra naturens varde for manniskor ar grundtanken med ekosystem-
tidnster. Skogen tillhandahaller flera sédana tjanster. Produktion av fiberrdvara ar
ett exempel som redan i dag har ett marknadsvarde. Skogens férméga att binda
koldioxid, utveckla biologisk méangfald och erbjuda sociala varden ar andra exem-
pel. Flera processer pagar i Sverige och internationellt for att kartlagga, utveckla
och vardera ekosystemtjanster. Holmen bevakar omradet och pa det egna skogs-
innehavet identifieras ekosystemtjénster som skulle kunna innebéra nya affars-

mojligheter.

<

J

Hallbarhet
i alla led

Hallbarhet handlar inte bara om klimat
och milj6. En forutséttning for hallbar
utveckling for anstéllda, afférspartners
och &gare &r att verksamheten visar
god lénsamhet och har en stark finan-
siell stélining. Som arbetsgivare ska
Holmen verka for ett bra ledarskap,
sakra arbetsforhallanden samt moti-
vera och utveckla medarbetarna. Vik-
tigt &r ocksé att verksamheten préglas
av Oppenhet och foljer affarsetiska
regler. Koncernens VD har det yttersta
ansvaret for att driva arbetet mot en
hallbar utveckling. Koncernens miljo-
och héllbarhetschef har en samord-
nande roll for arbetet och rapporterar
till koncernledningen.

Sténdig forbattring och regelbunden
uppféljning av verksamheten lagger
grunden till Holmens utveckling ur ett
ekonomiskt, socialt och miljdméssigt
perspektiv.

Substitutions-
effekten

Skog som véxer tar upp vaxthus-
gaser och binder dem till kol. Det
betyder att vdxande skog minskar
mangden koldioxid i atmosféren, en
férméga som ligger till grund for
skogens klimatnytta. D4 trd anvands
som erséttning — substitut — till
material och energislag som paver-
kar klimatet negativt blir effekten
dubbel. Utslappen av vaxthusgaser
fran tillverkning och anvandning av
Klimatskadliga material undviks
samtidigt som en 6kad anvéndning
av produkter fran skogen binder mer
koldioxid.

En brukad skog planteras, rojs, gall-
ras och avwverkas med regelbundna
mellanrum. Ett virkesforrad byggs
upp under cirka 70 &r innan den upp-
vuxna skogen skordas och en ny till-
vaxteykel kan paborjas. | en obrukad
skog som utvecklas fritt byggs virkes-
forradet upp en géng for alla och for-
&ndras sedan obetydligt dver tiden.
Tréden gér nytta som kolsdnka, men
med en obrukad skog gar man helt
miste om substitutionseffekten.
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Arbete enligt globala
riktlinjer

Hosten 2015 antog FN:s medlemslander 17 globala mal for att uppna
en social, ekonomisk och miljémassig héllbar utveckling i varlden.
Med en resurseffektiv affarsmodell som bidrar till positiva klimateffek-
ter & Holmen verksamt och arbetar aktivt inom ramen for flera av de
globala malen.

ANSTANDIGA

RENTVATTEN
OCHSANITET

ARBETSVILLKOR
OCH EXONOMISK
TILLVAXT

i

1 BEKAMPA KLIMAT-
FORANDRINGEN

FREOLIGA OCH
INKLUDERANDE
SAMHALLEN

Y,

14 ™ 1

Holmen &r sedan 2007 en del
av FN:s Global Compact och
dess motsvarande nordiska
natverk. Koncernen rapporterar
arligen till organisationen om
héllbarhetsarbete enligt de tio
principerna i Global Compact
och om vilka framsteg som
gjorts. Initiativet syftar till att ta
ett aktivt ansvar for tio erkénda
principer inom omradena miljo,
ménskliga réttigheter, arbets-
villkor och bekdmpning av
korruption. P& holmen.com
finns information om hur kon-
cernen uppfyller och arbetar enligt Global Compacts principer. Arbetet
med de tio principerna bidrar ocksa till att n& de globala mélen ovan.

WE SUPPORT

Returfiber
viixer pa trid

Av tekniska skl kan papper och
kartong inte atervinnas hur méanga
génger som helst. Efter 5-7 génger ar
fibrerna utslitna. Darfor maste krets-
loppet hela tiden fyllas pa med farska
fibrer fran skogen. Utan férsk fiber,
ingen returfiber.

31




Bolags-
styrnings-
rapport

Holmen AB &r ett publikt svenskt
aktiebolag som sedan 1936 ar
noterat pa Stockholmsborsen,
Nasdaq Stockholm. Att upprétta
bolagsstyrningsrapport ar ett krav
enligt Arsredovisningslagen.
Denna bolagsstyrningsrapport
foljer de regler och anvisningar
som fastslés i Svensk kod for
bolagsstyrning.

Aktiedgarna

Holmen AB hade 28 159 aktiedgare vid
utgangen av 2016. Privatpersoner med
svenskt medborgarskap utgjorde den storsta
agarkategorin med 26 032 dgare.

Den storsta dgaren, med 61,6 procent av
rosterna och 32,9 procent av kapitalet, var
vid arsskiftet L E Lundbergforetagen, vilket
innebdr att ett koncernforhdllande rdder
mellan LE Lundbergforetagen AB (org. nr.
556056-8817), med site i Stockholm, och
Holmen. Kempestiftelserna dr den nast
storsta dgaren och dess innehav av Holmen-
aktier uppgick vid samma tidpunkt till 17,0
procent av rosterna och 7,0 procent av kapi-
talet. Ovriga enskilda aktiesigares innehav

understeg 10 procent av rosterna. Persona-
len har inget innehav av Holmen-aktier via
pensionsstiftelse eller liknande.

Niégon begriansning av hur manga roster
varje aktiedgare kan avge vid drsstimman
finns inte.

Vid drsstimman 2016 fornyades
bemyndigandet for styrelsen att kunna for-
virva upp till 10 procent av bolagets aktier.
Inget aterkop har genomforts under perio-
den. Sedan tidigare innehar bolaget 0,9 pro-
cent av samtliga aktier.

Mer information om aktien och dgar-
strukturen finns pa sida 40-41.

Bolagsstamma

Kallelse till drsstimma utfardas tidigast sex
och senast fyra veckor fore beslutat datum.
Kallelsen innehéller: a) information om
anmailan och om ritten att rosta och delta pa
stimman, b) numrerad dagordning med de
arenden som ska behandlas, ¢) information
om foreslagen utdelning och det huvud-
sakliga innehallet i 6vriga forslag. Aktie-
agare eller ombud kan rosta for fulla antalet
agda eller foretridda aktier. Anmalan till
stimman kan goras via brev, telefon, e-post
och holmen.com. Kallelse till extra bolags-
stimma dar frigan om dndring av bolagsord-
ningen ska behandlas, ska utfirdas tidigast
sex och senast fyra veckor fore stimman.

Forslag till rsstimman bor adresseras
till styrelsen och insdndas i god tid innan
kallelsen utfirdas. P4 holmen.com finns
information om aktiedgares ritt att fa
arende behandlat.

Arsstimma 2017 kommer att dga rum i
Stockholm den 27 mars 2017, vilket offent-
liggjordes den 18 april 2016.

Valberedning
Arsstimman har beslutat att inritta en val-
beredning som ska bestd av styrelsens ordfo-
rande samt en representant for var och en av
bolagets rostmassigt tre storsta aktiedgare
per den 31 augusti varje ar. Valberedningens
sammansittning infor drsstimmorna 2016
och 2017 redovisas i tabell pa sida 34.
Valberedningen har som uppgift att lam-
na forslag avseende val av styrelseledamoter,

styrelsens ordforande, styrelsearvode och
revisionsarvoden samt, i forekommande
fall, val av revisor. Forslagen presenteras i
kallelsen till arsstimman.

Infor drsstimman 2017 foreslr valbe-
redningen att styrelsen ska bestd av nio, av
stimman valda, ledamaoter. Valberedningen
foreslar omval av nuvarande styrelseleda-
moterna Fredrik Lundberg, som dven fore-
slds till omval som ordforande i styrelsen,
Carl Bennet, Carl Kempe, Lars G Josefsson,
Lars Josefsson, Louise Lindh, Ulf Lundahl,
Henriette Zeuchner och Henrik Sjolund.

Styrelsens sammanséttning

Styrelsens ledamoter viljs arligen av rs-
stimman for tiden intill dess nasta drsstim-
ma hallits. Enligt bolagsordningen ska sty-
relsen besta av sju till elva ledamoter, och val
av styrelseledamoter ska ske pd drsstimma.
Bolagsordningen innehéller inga bestam-
melser i ovrigt om tillsittande eller entledi-
gande av styrelseledamoter, andringar i
bolagsordningen eller begransningar for hur
lang tid en ledamot kan ingd i styrelsen.

Arsstimman 2016 beslutade omval av
styrelseledamoterna Fredrik Lundberg,

Carl Bennet, Lars G Josefsson, Carl Kempe,
Louise Lindh, Ulf Lundahl, Henriette
Zeuchner och Henrik Sjolund samt nyval av
Lars Josefsson. Fredrik Lundberg omvaldes
till styrelsens ordforande. Goran Lundin
hade avbojt omval. Vid det konstituerande
sammantradet 2016 valdes Carl Kempe till
vice ordforande och bolagets chefsjurist Lars
Ericson utsags till styrelsens sekreterare.

Utover de nio ledamoterna som valdes
av arsstaimman har de lokala arbetstagar-
organisationerna ritt att utse tre ledamoter
och tre suppleanter.

Av de nio stimmovalda ledamoterna
bedoms dtta som oberoende i forhallande
till bolaget enligt Kodens definition. VD ar
den enda styrelseledamot som arbetar ope-
rativt i bolaget. Mer information om styrel-
sens ledamaoter finns pa sida 74-75.

Styrelsens arbete

Arbetet i styrelsen foljer en plan som bland
annat ska sikerstilla att styrelsen far all

Arsstimma 2016

Arsstdimman 2016 och det material som presenterades var p&
svenska. Kallelse, foredragninglista, verkstéllande direktérens
anférande samt protokoll finns tillgéngliga p& holmen.com.

Vid arsstdmman var samtliga av stimman valda styrelseleda-
moter, koncernledningen och bolagets revisor narvarande. Under
stdmman gavs aktiedgarna mojlighet att stélla och fa svar pé fragor.
Stdmman faststéllde resultat- och balansrakning, beslutade om

vinstdisposition samt beviljade den avgéende styrelsen ansvarsfrihet.

Justerare vid stdmman var Ramsay Brufer, Alecta och Emma
Otterhem, Fjdrde AP-fonden.

Det var inte mojligt att folja eller delta i stimman fran annan ort
med hjalp av kommunikationsteknik. Nagon féréndring i det
avseendet &r inte planerad for &rsstdmman 2017.

Styrelsens sammantriiden

Styrelsen holl tio sammantraden under 2016, varav fyra hélls i an-
slutning till att bolaget lamnade kvartalsrapporter. Ett tvadagarsméte
har dgnats &t strategisk verksamhetsplanering. Ett mote holls i
anslutning till en skogsexkursion pa bolagets mark i nérheten av
Ornskdldsvik och ett studiebesok vid Holmens plantskola i Gided.

Ett méte dgnades &t koncernens budget for 2017. Tva méten genom-
fordes i anslutning till &rsstdmman. Styrelsen har dérutdver dgnat
sarskild uppmarksamhet at strategiska, finansiella och redovisnings-
massiga fragor, uppfoljning av verksamheten, avyttringen av verk-
samheten i Spanien samt storre investeringsarenden. Bolagets
revisorer har vid tva tillfallen direkt till styrelsen rapporterat om
granskningen av bokslut och intern kontroll.
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AKTIEAGARE
: VALBEREDNING {--» BOLAGSSTAMMA ¥ « |
[ ERSATTNINGSUTSKOTT {--» STYRELSE v ‘
VD 82 AL REVISORER
KONCERNLEDNING v «
: FEM STABER Ml FEM AFFARSOMRADEN ~ “ar

erforderlig information. Styrelsen beslutar
arligen om en skriftlig arbetsordning och
utfardar skriftliga instruktioner. Sistnimnda
avser dels arbetsfordelningen mellan styrel-
sen och VD, dels den information som sty-
relsen I6pande ska erhélla gillande ekono-
misk utveckling och andra viktiga hiandelser.
Tjanstemain i bolaget deltar som foredra-
gande vid styrelsens sammantraden.

I syfte att utveckla styrelsens arbete
genomfors en utvirdering varje ar. Varje
ledamot har svarat pa en enkit med relevan-
ta frigestillningar som ror styrelsens arbete
och ledamoterna har dven fatt limna forslag
pa hur styrelsens arbete kan vidareutveck-
las. Svaren har presenterats och diskuterats
vid ett styrelsesammantrade. Styrelsens ord-
forande har redovisat resultatet av 2016 ars
utvirdering for valberedningen, vilket utgor
underlag for planering av styrelsearbetet
kommande ar.

Ersattningar
Styrelsen har utsett ett ersattningsutskott
som bestar av Fredrik Lundberg och Carl
Bennet. Utskottet har under aret berett fra-
gor om ersdttning och andra anstallnings-
villkor for VD, samt om aktiesparprogram.
Ersittning och 6vriga anstillnings-
villkor for befattningshavare direkt under-
stdllda VD beslutas av denne i enlighet med

en lonepolicy fastlagd av ersittningsutskot-
tet. Ersdttningsutskottet har utvirderat till-
lampningen av sdvil policyn som de riktlin-
jer som drsstimman faststéillde for ersatt-
ning till ledande befattningshavare.

Inom koncernen tillimpas principen att
chefens chef ska godkinna beslut i ersatt-
ningsfragor i samrad med respektive perso-
nalchef.

Vid arsstimman 2016 framlades styrel-
sens forslag till riktlinjer for ersittning till
VD och 6vriga ledande befattningshavare,
det vill sdga de affarsomrades- och stabs-
chefer som rapporterar direke till VD. Ars-
stimman faststallde riktlinjerna i enlighet
med styrelsens forslag. Till &rsstimman
2017 foreslar styrelsen oférandrade rikt-
linjer. Riktlinjerna samt information om
ersattningar aterfinns i not 4 pa sida 54.

Arsstimman 2016 faststillde styrelse-
arvode och beslot att arvodet till revisorerna
ska utgd enligt rakning.

P4 drsstimman 2016 fattades beslut om
ett riktat aktiesparprogram till anstallda i
koncernledningen, affirsomradeschefer och
ett antal nyckelpersoner i Holmenkoncer-
nen. Mer information om aktiesparpro-
grammet dterfinns i not 4.

Koncernledning
Styrelsen har delegerat det operativa ansva-

ret for bolagets och koncernens forvaltning
till bolagets VD. En instruktion avseende
arbetsfordelningen mellan styrelse och VD
faststills arligen av styrelsen.

Holmens koncernledning utgors av
bolagets VD, cheferna for fyra av de fem
affarsomradena samt cheferna for de fem
koncernstaberna. Information om VD och
ovrig koncernledning finns pa sida 76.

Under 2016 sammantradde koncernled-
ningen vid tio tillfillen. Motena behandlade
bland annat resultatutveckling och rapporter
infor och efter styrelsens sammantraden,
verksamhetsplanering, budget, investeringar,
intern kontroll samt genomgangar av mark-
nadslage, konjunkturutveckling och andra
omvirldsfaktorer som paverkar verksam-
heten. Vidare diskuterades och beslutades om
affarsomrades- och stabsrelaterade projekt.

Revision
Revisionsbolaget KPMG, som varit Holmens
revisor sedan 1995, omvaldes av drsstim-
man 2016 till revisor for ett ar. Till huvud-
ansvarig for revisionen utsdgs den auktori-
serade revisorn Joakim Thilstedt. KPMG
genomfor revisionen i Holmen AB samt i
nistan samtliga dotterbolag.

Revision av interna rutiner och kontroll-
system paborjas under andra kvartalet och
fortsatter sedan lopande fram till drsskiftet.

Styrelseledamoter fran och med arsstimman 2016

OBEROENDE | FORHALLANDE TILL:

* Representanter i ersattningsutskottet

ARBETSTAGARREPRESENTANTER

LEDAMOTER FUNKTION INVALD NARVARO ARVODE BOLAGET STORRE AGARE
Fredrik Lundberg® Ordférande 1988 10/10 680 000 kr Ja Nej
Carl Kempe Vice Ordforande 1983 10/10 340 000 kr Ja Nej
Carl Bennet* Ledamot 2009 10/10 340 000 kr Ja Nej
Lars G Josefsson Ledamot 2011 10110 340 000 kr Ja Ja
Lars Josefsson Ledamot 2016 6/7 340 000 kr Ja Ja
Louise Lindh Ledamot 2010 10110 340 000 kr Ja Nej
UIf Lundahl Ledamot 2004 10/10 340 000 kr Ja Ja
Henriette Zeuchner Ledamot 2015 10110 340 000 kr Ja Ja
Henrik Sj6lund Ledamot, koncernchef och VD 2014 10/10 - Nej Ja
Totalt 8/9 5/9

Steewe Bjérklundh, ledamot, invald 1998
Per-Arne Berg, suppleant, invald 2015

Kenneth Johansson, ledamot, invald 2004
Daniel Hagglund, suppleant, invald 2014

Tommy Asenbrygg, ledamot, invald 2009
Martin Nyman, suppleant, invald 2010
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STRATEGI OCH MAL

VERKSAMHETSPLAN, BUDGET OCH MALSTYRNING

AFFARSPROCESSER

RESULTAT, RAPPORTERING OCH UPPFOLJNING

[ [ POLICYER \( ‘
UPPFORANDEKOD | * ’|  BEFOGENHETER
k | RIKTLINJER k |
VARDERINGAR CENTRALA & LOKALA ATTESTREGLER
INSTRUKTIONER

Interna styrprocesser

Deldrsrapport for januari-september ar fore-
mal for revisorernas oversiktliga granskning.
Granskning och revision av darsbokslut och
arsredovisning gors under januari-februari.

Holmen har valt att lata styrelsen full-
gora de uppgifter som annars skulle utforas
av ett revisionsutskott. I styrelsens rapporte-
ringsinstruktion finns krav pa att styrelsens
ledaméter arligen ska fa en redogorelse av
revisorerna, som styrker att bolagets orga-
nisation ar utformad sd att bokforingen,
medelsforvaltningen och bolagets ekono-
miska forhdllanden i 6vrigt, kan kontroller-
as pa ett betryggande sitt. Revisorerna har
under 2016 rapporterat till hela styrelsen
vid tvd sammantraden. Darutover har de
rapporterat till styrelsens ordférande och
VD vid ett tillfdlle och till VD/viceVD
lopande under arbetets gang.

Holmen har utover revisionsuppdraget
konsulterat KPMG inom skatteomradet, i
redovisningsfragor samt for olika utredningar.
Storleken av betalda ersittningar till KPMG
for 2016 framgér av not 5 pd sida 55. KPMG
ar skyldiga att prova sitt oberoende infor
beslut att genomfora fristiende radgivning at
Holmen vid sidan av sitt revisionsuppdrag.

Till foljd av dndrad lagstiftning som
medfor utokade arbetsuppgifter kopplat till

revisionen har styrelsen beslutat att for
kommande rikenskapsar inritta ett revi-
sionsutskott.

Interna styrprocesser
I samband med koncernens érliga strategi-
genomgang upprattar varje affirsomrade en
verksamhetsplan och sitter mal for sin verk-
samhet som presenteras for styrelsen. Verk-
samhetsplanen utgor grunden for de for-
viantningar som stélls pa respektive affars-
omrades enheter. Utifrdn forvintningarna
sdtter varje enhet mal samt identifierar
framgéngsfaktorer for att nd malen. Till
framgéngsfaktorerna kopplas matfaktorer
(KPI) for att mita och visa utvecklingen.
Verksamhetsplanen utgor dven grunden for
budgeten dar beslut om resursfordelning
fattas samt mal for det kommande dret satts.
Affirsomradena styr den operativa
verksamheten mot médlen med hjilp av pro-
cesser for inkop, produktion och forsiljning
stottat av processer for HR, ekonomi, FoU,
IT och milj6. Verksamheten f6ljs upp genom
regelbunden rapportering av finansiell
utveckling och KPIs kompletterad med kva-
litativ analys. Policyer, riktlinjer och instruk-
tioner sitter tillsammans med befogenheter
och attestregler granser for arbetet.

Styrning av hallbarhet och samhéllsan-
svar. Holmens uppforandekod ger vigled-
ning i det dagliga arbetet och klargor vilka
forvantningar som stills pd medarbetarna.
Affirsetikpolicyn med tillhérande riktlinjer
behandlar bland annat antikorruption och
konkurrensfragor. Anstéllda i funktioner som
l6per risk att utsattas for otillatet beteende
far sarskild utbildning i dessa fragor. Uppfo-
randekoden for leverantorer omfattar omra-
dena antikorruption, manskliga rattigheter,
arbetsmiljé och miljo. Holmen omfattas av
UK Modern Slavery Act och en redogorelse
kopplad till detta finns pa holmen.com.

Whistle blower-funktion. En whistle
blower-funktion finns tillginglig for att
anstillda och 6vriga intressenter ska kunna
framfora pdpekanden om eventuella brister
i Holmens finansiella rapportering eller
andra missforhéllanden hos foretaget.

Intern kontroll avseende
finansiell rapportering

Styrelsens ansvar for intern kontroll och
finansiell rapportering regleras i den svenska
aktiebolagslagen och i Svensk kod for
bolagsstyrning. Enligt koden ar det ocksa
styrelsens ansvar att bolaget skots hallbart
och ansvarsfullt. Det l6pande ansvaret for
samtliga dessa fragor har delegerats till VD.

Syfte och struktur. Syftet med intern
kontroll ar att sakerstilla att Holmen lever
upp till sina mal for den finansiella rappor-
teringen (se ruta sida 35), samt att minimera
risken for att koncernen utsétts for bedra-
geri. Koncernstab Ekonomi och Finans ko-
ordinerar och bevakar processen for intern
kontroll avseende den finansiella rapporte-
ringen i koncernen.

Arbetet foljer COSO:s ramverk for
intern kontroll i den finansiella rapporte-
ringen. Ramverket bestdr av fem grundlag-
gande element: kontrollmiljo, riskbedom-
ning, kontrollaktiviteter, information och
kommunikation, samt uppfoljning och
utvirderingar. Ramverket har anpassats
till Holmens olika verksamheter.

Kontrollmiljé. Kontrollmiljon utgor basen
for den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen och bygger bland
annat pa bolagets interna styrprocesser.

Valberedningens sammansittning

INFOR ARSSTAMMA: OBEROENDE | FORHALLANDE TILL:
NAMN REPRESENTERAR 2017 2016 BOLAGET ROSTMASSIGT STORSTA AGAREN
Mats Guldbrand L E Lundbergféretagen* X (ordf) X (ordf) Ja Nej
Fredrik Lundberg Styrelsens ordférande X X Ja Nej
Alice Kempe Kempestiftelserna* X X Ja Ja
Hans Hedstrom Carnegie fonder* X X Ja Ja

*Per 31 augusti 2016 uppgick det rdstméssiga dgandet fér L E Lundbergfdretagen till 61,6 procent, Kempestiftelserna till 17,0 procent och Carnegie fonder (Sverige) till 1,7 procent.
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I styrelsens arbetsordning och i instruktio-
nen till VD faststalls roll- och ansvarsfor-
delning for att tillgodose effektiv kontroll
och hantering av verksamhetens risker.

Policyer, riktlinjer och instruktioner
bidrar till att gora den enskilde individen
medveten om sin roll i uppritthdllandet av
god intern kontroll. Dessa dokument ska
ocksa tillgodose att den finansiella rapporte-
ringen foljer de lagar och regler som giller
for bolag noterat pa Stockholmsborsen,
samt lokala regler i varje land dar verk-
samhet bedrivs.

Riskbeddmning. Arbetet med riskbedom-
ning syftar till att identifiera och utvirdera
de risker som kan medfora att koncernens
mal for den finansiella rapporteringen inte
uppfylls. Resultatet av riskarbetet samman-
stills och utvirderas under ledning av Kon-
cernstab Ekonomi och Finans.

Holmens storsta risker avseende den
finansiella rapporteringen kopplas till vir-
deringen av biologiska tillgdngar, materiella
anldggningstillgdngar, avsittning for pensio-
ner, ovriga avsittningar samt till finansiella
transaktioner. I riskbedomningen ingar ock-
sd att identifiera och utvirdera operativa
risker. For vidare information om risker se
avsnitt Riskhantering sida 36-39.

Kontrollaktiviteter. For att siakerstalla att
Holmens mal for den finansiella rapporte-
ringen uppfylls finns det kontrollkrav

Carl Bennet, Henrik Sjélund,
Fredrik Lundberg och Carl Kempe.

Lars Josefsson, ny styrelse-
ledamot sedan 2016.

inbyggda i de processer som bedoms rele-
vanta: forsiljning, inkop, investeringar, per-
sonal, bokslut, betalningar samt IT. Kon-
trollaktiviteter syftar till att forebygga, upp-
tacka och korrigera fel och avvikelser. Kon-
cernens samtliga enheter genomfor verk-
samhetsanpassade sjalvutvirderingar dir
det framgdr vilka kontrollkrav som giller
for respektive process och huruvida de upp-
fylls eller ej.

Information och kommunikation. Holmens
finansiella informationsgivning, sdvil extern
som intern, foljer en av koncernledningen
faststilld kommunikationspolicy. Informa-
tionsgivningen till Holmens aktiedgare och
andra intressenter ska vara korrekt, fullstin-
dig, transparent och konsekvent samt ske pd
lika villkor och i rdtt tid.

Uppfdljning och utvardering. Kontroll-
aktiviteter utvirderas regelbundet for att
sakerstilla att de ar effektiva och andamal-
senliga. Resultatet av sjalvutvirderingarna
foljs upp lopande och avvikelser rapporteras
kvartalsvis till styrgruppen for intern kon-
troll. Tester gors av riktigheten i sjdlvutvar-
deringarna.

Rapportering av intern kontroll till kon-
cernledningen sker en gdng per ar. Bolagets
revisorer rapporterar under dret sina iaktta-
gelser av granskningen av den interna
kontrollen till styrelsen.

Uppfoljningen ar ett viktigt verktyg for

Holmens finansiella
rapportering
Extern finansiell rapportering ska:

e vara korrekt och fullstandig samt
folja tillimpliga lagar, regler och
rekommendationer

e ge en rattvisande beskrivning
av foretagets verksamhet

e stddja en rationell och initierad
vérdering av verksamheten.

Intern finansiell rapportering ska dér-

utver ge stod till korrekta afférsbeslut

pé alla nivaer i koncernen.

att identifiera eventuella brister inom kon-
cernen och hantera dem genom utformning
av nya kontrollkrav.

Uttalande om internrevision. Styrelsen
har bedomt att det inte finns ndgra sarskilda
omstandigheter i verksamheten eller andra
forhéllanden som motiverar en sé kallad
sarskild granskningsfunktion (intern revi-
sion). Koncernens arbete med intern kon-
troll, tillsammans med det arbete som de
externa revisorerna utfor, bedoms vara till-
rackligt.

I maj besékte styrelsen Holmens
skogar utanfér Ornskéldsvik.
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Riskhantering

Affarsomrédena ansvarar for affarsverksamheten samt hanterar affarsmassiga risker sésom kreditrisker gent-
emot koncernens kunder. De fattar ocksa beslut géllande volym och prissattning med malsattning 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 praglas av Iag riskniva. Syftet &r att mini-
mera koncernens kapitalkostnad genom &ndamalsenlig finansiering samt effektiv hantering och kontroll av

koncernens finansiella risker.

Operativa risker

Risk

Riskhantering

Kommentar

Efterfragan och priser. Forandringar av
efterfrdgan och priser paverkar mojligheter-
na att n& Ionsamhetsmalen.

Forandringar i priser och leveranser beror till stor del pa
utvecklingen av marknaden i Europa. Den paverkas i sin tur av
flera faktorer sasom efterfragan, produktionen bland europe-
iska producenter, fordndringar av import till, samt mojlighe-
terna att med Idnsamhet exportera fran Europa. Holmen har
begransade majligheter att snabbt gora stérre forandringar

i produktutbud men anpassar sin produktinrikining mot de
produkter och marknader som bedéms ha bast langsiktig
potential. Holmen efterstravar en bred kundbas och ett utbud
som stracker sig Gver flera olika produktomraden. Denna
stravan, i kombination med I&ngvariga kundrelationer, minskar
sarbarheten vid forandringar i marknaden.

Att kontinuerligt utveckla produktutbudet &r
viktigt for att méta en fordndrad efterfra-
gan. Holmen har under 2016 lyckosamt
Okat forséljningen av den nya produkten
Holmen UNIQ frén Bravikens pappersbruk.
Under 2016 beslutades dven att investera i
en impregneringsanldggning vid Bravikens
sagverk. Anldggningen ger mjlighet att
erbjuda impregnerade trévaror till den
svenska byggmarknaden.

Ravarupriser. Ved, el och kemikalier &r de
mest véasentliga insatsvarorna for industrin
och prisférandringar paverkar industrins
lonsamhet.

Skorden av timmer fran egen skog &r i princip lika stor som
forbrukningen vid de egna sagverken medan massaveden
frén egen skog motsvarar cirka 40 procent av industrins
konsumtion. Industrin anvander massaveden for att tillverka
massa som sedan blir till kartong eller papper. Genom den in-
tegrerade produktionsprocessen &r koncernen i stort i balans
p& massa. Kartongverksamheten tillverkar nastan all el som
behovs vid de egna bruken medan tillverkningen av papper
forsorjs av externa inkop. Samtidigt sljer koncernen el fran
vatten- och vindkraft till elnétet. Netto motsvarar koncernens
egna elproduktion cirka 50 procent av elkonsumtionen.
Prisrisken for denna konsumtion hanteras genom fysiska
fastprisavtal och finansiella sékringar. Behovet av véarmeenergi
ar stort men tillverkas lokalt pa varje bruk fran restproduk-

ter. Kemikalier dr en betydande insatsvara, framférallt vid
kartongtillverkning, men behovet reduceras genom att uttjanta
kemikalier atervinns vid bruken.

Ravarupriserna har under senare ar varit
stabila. Nettoférbrukningen av el ar prissak-
rad till 80-90 procent for 2017-2020 och
60 procent for 2021.

Anldggningar. Produktionsutrustning kan
allvarligt skadas vid till exempel brand,
maskinhaveri eller stromavbrott. Detta kan
leda till leveransproblem, ovantade kostna-
der och minskat kundfortroende.

Genom skadeforebyggande atgérder, regelbundet underhall
och kontinuerliga uppgraderingar kan riskerna for skador

i anldggningarna minimeras. Utbildningar av medarbetare
framjar delaktighet, kunskap och medvetenhet om riskerna
och hur de motverkas. Holmen forsdkrar sina anlaggningar till
ateranskaffningsvarde mot egendoms- och avbrottsskador.
Sjalvrisken varierar mellan olika anlaggningar men uppgar
som mest till 30 Mkr for en enskild skada. Koncernen har
ansvarsforsakring som &ven omfattar plotslig och oforutsedd
miljéskada som drabbar "tredje man”.

Under 2016 har inga stérre skadehan-
delser intraffat. Ateruppbyggnad har skett
av massafabriken i Hallsta efter den stora
branden som intréffade i slutet av 2015.
Intéktsbortfall under stoppet och kostnader
for &teruppbyggnad tacks av forsakringen
med undantag for sjalvrisk om 30 Mkr.

Skog. Skogsbrand, viltbete och skade-
insekter &r risker i den véxande skogen.

Koncernens skogsinnehav forsékras inte. Arealerna &r spridda
over stora delar av landet och risken for omfattande samtidiga
skador beddms som Idg. Skadeinsekter som snythaggar
motverkas med hjdlp av skyddsvaxning av plantor.

Under 2016 har inga stérre skadehandelser
intraffat i Holmens skogar.
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Kundkrediter. Risken for att koncernens
kunder inte kan fullgora sina betalningsfor-
pliktelser ger upphov till kreditrisk.

Risken att koncernens kunder inte kommer att fullgéra sina
betalningsforpliktelser begrénsas genom kreditkontroll, interna
kreditlimiter per kund och genom att i vissa fall forsdkra kund-
fordringar mot kreditforluster. Kreditlimiter foljs upp Idpande.
Exponeringen mot enskilda kunder ar begransad.

Per 2016-12-31 uppgick koncernens
kundfordringar till 2 174 Mkr, varav 46 (42)
procent var forsakrade mot kreditforluster.
Under ret har kreditforluster pa kundford-
ringar paverkat resultatet med -5 (-27) Mkr.
Forséljningen till de fem storsta kunderna
utgjorde under 2016 sammanlagt 14 pro-
cent av koncernens totala omséttning.

Arbetsmiljo. Tillbud och olyckor pé
arbetsplatsen innebér risk for manniskors
liv och hélsa. Det kan leda till stérningar i
produktionen och ¢kade kostnader.

Saker arbetsmilj ar en prioriterad fraga pa samtliga led-
ningsnivéer i koncernen. Arbetsmiljépolicyn reviderades 2016.
Certifierade ledningssystem, koncerndvergripande mal for
arbetsolyckor, kontinuerlig utbildning av personal for 6kad
riskmedvetenhet, rutiner for tilloud- och olycksfallsrapportering,
samt riskbedomning av entreprendrsarbeten ar exempel pa
aktiviteter for att uppratthlla hog sakerhet pa arbetsplatsen.

Utfallet 2016 blev 8,8 arbetsolycksfall

per 1 miljon arbetade timmar (2015: 8,8).
Den helt dominerande orsaken ar halk- och
snubbelolyckor. Se vidare sida 29.

Miljé. Storningar i produktionen kan orsaka
dverskridanden av de utsldppsvillkor som
miljomyndigheterna beslutat for verksam-
heterna. Det skulle kunna paverka miljon.

Miljparbetet organiseras och bedrivs enligt en miljé- och
energipolicy. Vid stérningar prioriteras miljon framfor produk-
tionen. Risker forebyggs och hanteras genom rutinméssiga
egenkontroller, myndighetskontroller och miljoriskanalyser
samt genom att anvanda certifierade miljo- och energi-
ledningssystem och milié- och sparbarhetscertifiering.

Holmen representerar bésta praxis vad
géller avancerat miljoledarskap, med ett
aktivt arbete for att motverka klimatrelate-
rade risker och dra nytta av klimatrelatera-
de mojligheter. Det framgér av den &rliga
understkningen som genomférs av CDP.
Se vidare sida 24-27.

Medarbetare. Holmen behdver attrahera
och behalla kompetenta och motiverade
medarbetare for att langsiktigt kunna bedri-
va verksamheten med god l6nsamhet.

Fragor om mélstyrning, ansvar, delaktighet, sékerhet och
kompetensmadssig utveckling prioriteras i det dagliga arbetet
och i utbildningen av medarbetare. Holmens uppférandekod
och vérdegrund utgdr en bas for hur medarbetare ska agera
och ledarskapet utformas. Koncernen arbetar systematiskt
for att ge medarbetarna majlighet att paverka och utveckla
verksamheten genom lopande feedback och dialog mellan
chef och medarbetare. Arbetstagarrepresentanter har plats

i Holmens styrelse. | det fall medarbetare och andra intres-
senter dnskar rapportera om missforhallanden inom Holmen
finns en whistleblower-funktion tillganglig.

Under 2016 inrapporterades inga drenden
avseende avsteg fran uppférandekoden.

Affarsetik. Sdval nationellt som globalt
stéller kunder och partners krav pa Holmen
som en stabil och palitlig leverantdr

som star for god affarssed och tydliga
hallbarhetsprinciper. Avsteg fran principer
och policyer kan paverka anseendet och
affdrsrelationerna negativt.

Holmens afférsetikpolicy med tillhérande riktlinjer ger tydlig
vagledning om hur god affarssed uppréatthalls i relationen
med externa kontakter pa de olika marknaderna. Utbildning
avseende afféarsetik sker for ledningsgrupper och for med-
arbetare som beddms kunna komma i kontakt med de fragor
som omfattas av affdrsetikspolicyn, sésom marknads- och
séljavdelningar samt inkopare.

En forundersokning pagér avseende repre-
sentationsjakter arrangerade av Holmen.
Aklagaren har i januari 2017 meddelat att
han anser att det foreligger skalig miss-
tanke om givande av muta i samband med
nagra av dessa jakter. Holmens uppfattning
&r att géllande regler inte har dvertrétts i
nagot av de aktuella fallen.

Leverantorer. Brister i forsorjningsked-
jan for insatsprodukter vad géller saval
leveranssédkerhet som kvalitet kan leda till
produktionsstorningar. Leverantorer som
inte uppfyller Holmens krav pé héllbarhet
kan &ven péverka verksamheten negativt.

Holmen efterstravar att ha minst tva godkanda leverantorer
per anvandningsomrade. Dessutom ingar Holmens uppf6-
randekod for leverantorer i alla nya kontrakt. Den innehéller
krav pa hallbar utveckling, bland annat genom att respektera
internationellt erkanda principer for antikorruption, méanskliga
rattigheter, arbetsmiljo och miljo. Under 2017 kommer en
extern part att engageras for arbetet med riskklassificering
och utvardering av leverantorer.

Under 2016 inrapporterades inga arenden
avseende avsteg fran uppférandekoden for
leverantdrer. Vid utgéngen av 2016 hade
leverantdrer motsvarande cirka 75 procent
av koncernens inkdpsvolym undertecknat
leverantdrskoden.

Holmen omfattas av UK Modern Slavery Act
och en redogorelse kopplad till detta finns
pé holmen.com.

IT-system. For att styra och planera
produktion, forséljining samt inkdp krévs ett
effektivt IT-stod. Strningar i [T-stodet och
obehorig atkomst till information kan ge be-
tydande negativa effekter for verksamheten.

Driftstorningar samt obehdrig &tkomst forhindras genom
sakerhetsatgarder och forebyggande &tgérder i form av anda-
[nélsenligt fysiskt skydd, tillforlitlig serverdrift och sékra nétverk.
Atgérder och rutiner finns for att minimera risken for avbrott,
men ocksa for att hantera situationer da avbrott intréffat.

Verksamheten har inte paverkats av IT-
incidenter under 2016.

Politiska beslut. Lagar och regler i lander
dér koncernen verkar paverkar hur afférs-
verksamheten kan bedrivas. Regler hur
skogen far brukas kan péverka framtida
tillvxt och skord. Stimulanser att anvénda
biobaserade produkter kan péaverka efter-
frégan pé kartong och trdvaror samt virke
frén véra skogar. Likasé paverkar regler for
anvandande av farsk fiber kontra returfiber.

Holmen deltar i nationella och internationella branschorga-
nisationer som har uppdrag att skita samhallsbevakning,
opinionshildning och politisk paverkan. P4 orter dar verksam-
het bedrivs knyts kontakter med lokala foretrédare. Politiska
beslut paverkas av den allménna opinionen. Vid kontakter
med allménheten finns majlighet att bidra med kunskap och
fakta. Det sker t ex vid samréads- och informationsméten och
via debatt i media.

Rétten att bruka skogen och forutsatt-
ningarna for vattenkraften har varit i fokus
under 2016. Regeringen har under aret
aviserat en sankning av fastighetsskatten
pé vattenkraftverk.
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Finansiella risker

Risk

Riskhantering

Kommentar

Valuta. Svéngningar i valutakurser
péverkar koncernens resultat. Risken vid
transaktionsexponering beror pé att en
vasentlig del av koncernens forsaljnings-
intakter dr i andra valutor n kostnaderna.
Risken vid omrakningsexponering harror
frén omrékningen av de utlandska dotter-
bolagens tillgdngar, skulder och resultat till
svenska kronor.

Transaktionsexponering. For att minska resultatpaver-
kan av fordndrade valutakurser sakras nettoflodet med
valutaterminer. Nettoflddet i euro, dollar och pund for de
ndrmaste fyra manaderna sékras alltid. Det motsvarar normalt
kundfordringar och utestéende order. Styrelsen kan besluta
att sékra fléden for en langre period om det bedéms ldmpligt
med hénsyn till produkternas lénsamhet, konkurrenskraft
och valutasituationen. Valutaexponering som uppstar nar
investeringar betalas i utlandsk valuta separeras fran 6vrig
transaktionsexponering. Normalt sékras 90-100 procent av
valutaexponeringen for storre investeringar.

Omréakningsexponering. Sakring av exponeringen som
uppstar nar dotterbolagens tillgangar och skulder omraknas
till svenska kronor (sé kallad equity-hedge) bedéms fran fall
till fall och gors med utgéngspunkt fran koncernméssigt varde
av nettotillgdngarna. Sékring sker med Ian i utlandsk valuta
eller valutaterminer. Exponeringen som uppstar dé utlandska
dotterbolags resultat omréknas till svenska kronor sékras
normalt inte.

Mkr
8000

6000

4000 -

2000 -

0
EUR/SEK USD/SEK GBP/SEK EUR/GBP CNH/SEK

© Transaktionsexponering, 12 manader

@ Sékrad transaktionsexponering

For kommande tva &r &r 90 procent av
forvantade floden i EUR/SEK sékrade till

i genomsnitt 9,50, fér EUR/GBP dr 90
procent av nasta ars forvantade floden
sékrade till 0,86 och for USD/SEK ar 70
procent av nasta ars flode sékrat till 8,93.
For vriga valutor &r 4 méanaders floden
sdkrade.

Sakring av nettotillgdngarna i euro uppgick
vid arsskiftet till 13 MEUR, vilket i stort sett
motsvarar koncernens totala eurotillgangar.
Sakring i pund uppgick vid utgangen av
arsskiftet till 5 MGBP. Nettotillgangar i
Gvriga valutor & mycket begrénsade och
sékras inte.

Rénta. Risker som uppstar da férdndringar
i marknadsrantan paverkar koncernens
rantenetto.

Réntebindningen pa koncernens finansiella tillgangar och
skulder dr normalt kort. Styrelsen kan vélja att forldnga rante-
bindningen i syfte att begransa effekten av en ranteuppgang.
Derivatinstrument i form av ranteswappar anvéands for att
styra réntebindningen utan att underliggande Ian forandras.

Koncernens genomsnittliga upplanings-
ranta uppgick under 2016 till 1,1 procent
och vid arsskiftet till 0,9 procent. Tabellen
nedan visar koncernens réntebindning
fordelat per valuta.

) ) ) _ PENSIONS-
1AR 1-3 AR 3-5AR >5 AR AVSATTNINGAR SUMMA

SEK -2311 -400 -600 0 -23 -3334
EUR -20 0 0 0 -8 -28
GBP -457 0 0 0 -170 -626
Ovriga poster 43 0 0 0 0 43
-2744 -400 -600 0 =201 -3945

Kreditrisk mot finansiell motpart.
Risken for att finansiella transaktioner ger
upphov till kreditrisker gentemot finansiella
motparter.

For varje finansiell motpart faststélls en maximal kredit- och
settlementrisk som féljs upp lopande. Holmens finansiella
motparter bedoms med hjélp av vélrenommerade ratinginstitut
eller, i de fall rating saknas, egna analyser. Berakningen base-
ras pa loptid och historisk volatilitet for olika derivattyper. For
ovriga finansiella tillgdngar beddms den maximala kreditrisken
motsvaras av nominellt belopp.

Per 2016-12-31 hade koncernen ute-
stdende derivatkontrakt med ett nominellt
belopp om cirka 15 miljarder kronor och
ett marknadsvarde om netto -194 Mkr.
Holmens totala kreditrisk i derivataffarer
uppgick vid rsskiftet till 1 405 Mkr.
Berakningen baseras pa I6ptid och historisk
volatilitet for olika derivattyper.

38

HOLMEN ARSREDOVISNING 2016 / RISKHANTERING




Likviditet och refinansiering. Risken for
att behovet av framtida kapitalanskaffning
och refinansiering av férfallande Ian tvingas
ske till hdg kostnad.

Holmens strategi anger att den finansiella stallningen ska
vara stark for att ha handlingsfrihet att fatta langsiktiga
affarsmassiga beslut. Malet ar att skuldséttningsgraden inte
ska dverstiga 0,5. Holmens finansiering bestér i huvudsak av
obligationslan och foretagscertifikat. Risken att framtida kapi-
talanskaffning blir svér eller dyr reduceras genom anvandande
av langsiktiga kontrakterade kreditloften. Finansieringsplane-
ringen hanteras genom prognoser éver behovet for kom-
mande ar baserat pa koncernens flerariga verksamhetsplan,
budget och resultatprognoser som uppdateras regelbundet.

Den finansiella nettoskulden minskade
under aret med 854 Mkr och uppgick per
2016-12-31 till 3 945 Mkr, varav pen-
sionsavsdttningar 201 Mkr. Koncernen har
ett kontrakterat kreditlofte om 400 MEUR
(3 824 Mkr) med ett syndikat av nio banker
som forfaller 2020 och 2021. Kreditloftet
var vid arsskiftet outnyttjat och &r tillgang-
ligt att utnyttja under forutséttning att
koncernens skuldsdttningsgrad understiger
1,25. Vid arsskiftet var koncernens skuld-
séttningsgrad 0,19.

Mkr
4000
3000
2000
1000
2017 2018 2019 2020 2021
@ Finansiella skulder
@ Kreditlofte
[X) [ )
Kiinslighetsanalys
Operativa risker
En procents forandring i leveranser och pris Paverkan rorelseresultat  Forandring Pris Leveranser
for koncernens prod“ukter [espektive vasent- Kartong +/-1% 59 29
liga insatsvaror beddms paverka koncernens Tryckpapper +/-1% 54 18
rorelseresultat enligt tabellen till hoger. Travaror +/-1% 13 3
Virke egen skog +/-1% 12 8
q 10
Intjaningen under aret &r relativt jamn. De Vatten och vindkraft +H-1% 3 3
tydligaste sdsongseffekterna ar ldgre perso- Insatsvaror
nalkostnader under tredje kvartalet och att Virke™ 1 % 26
elproduktionen vid vattenkraftverken normalt E* +/-1% 12
ar hogre under forsta och fjarde kvartalet. Kemikalier +-1% 11
Ovriga rérliga kostnader +/-1% 11
Leveranskostnader +-1% 12
Personal +-1% 23
Ovriga fasta kostnader +-1% 16

Finansiella risker

Tabellen till hoger visar hur stor effekt en
fordndring av svenska kronan, marknads-
rantan respektive elpriset skulle ha pé
koncernens rorelseresultat respektive eget
kapital med hdnsyn tagen till sékringar.

*Med hénsyn tagen till skrd av egen skog samt produktion av egen elkraft ar resultatkénsligheten

netto for koncernen for virke 14 Mkr och el 10 Mkr.

Resultat fore skatt Forandring Mkr
Vaxelkurser +-1% 18

SEK mot EUR +-1% 4

SEK mot USD +/-1% 4

SEK mot GBP +-1% 8

SEK mot évriga valutor +/-1% 3
Laneranta +/-1 procentenhet 21
Elpris +-1% 1
Eget kapital Forandring Mkr
Transaktionssakringar +/-1% 98
Investeringssakringar +-1% 0
Equity-hedge +-1% 13
Réntesakringar +/-1 procentenhet 20
Elsékringar +-1% 13
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Aktien
och agarna

Under 2016 steg kursen for
Holmen B med 65 kronor eller 25
procent. Resultat per aktie exklu-
sive jdmforelsestorande poster var
19,7 kronor. Utdelningen foreslas
héjas till 12 (10,5) kronor.

Handel pa bérsen

Holmen noterades pa Stockholmsborsen
1936, men hette dd Mo och Domsjo AB.
Holmens tva aktieserier ar idag noterade pa
Nasdaq Stockholm, Large Cap. Kursen for
Holmen B steg under aret med 65 kronor
eller 25 procent till 327 kronor samtidigt
som Stockholmsborsen 6kade med 6 procent.
Holmens borsvirde pa 27,4 (22,3) miljarder
kronor utgor 0,4 procent av Stockholmsbor-
sens totala virde. Arets hogsta slutkurs for
Holmen B var 327 kronor och noterades den
30 december. Den lagsta slutkursen pa 227
kronor noterades den 20 januari. Det genom-
snittliga antalet omsatta B-aktier uppgick till
192 000 per dag, vilket motsvarar ett viarde
pa 53 Mkr. Genomsnittligt antal omsatta
A-aktier var 500 per dag. Nistan 70 procent
av handeln skedde pd Nasdaq Stockholm.
Dirutover sker handel i Holmen-aktien dven
pd andra handelsplatser sisom BATS Europe,
Chi-X och Turquoise.

Resultat per aktie

Resultatet per aktie efter utspadning exklu-
sive jamforelsestorande poster uppgick till
19,7 kronor. Inklusive jamforelsestorande
poster uppgick resultat per aktie efter
utspadning till 16,9 (6,7) kronor.

AKTIEKURSUTVECKLING, HOLMEN A, HOLMEN B SAMT GENERALINDEX

Utdelning
Beslut om aktieutdelning grundas pé en
sammanvagning av koncernens lonsamhets-
situation, framtida investeringsplaner och
finansiella stallning. Styrelsen foreslar att
arsstimman den 27 mars 2017 beslutar om
en utdelning om 12 (10,5) kronor per aktie.
Den foreslagna utdelningen motsvarar 4,7
procent av eget kapital. Under de senaste
fem dren har utdelningen i genomsnitt upp-
gatt till 4 procent av eget kapital.
o Sista dag for handel i Holmen-aktier
inklusive ratt till utdelning: 27 mars 2017.
e Avstamningsdag for utdelning: 29 mars
2017.
e Utbetalningsdag for utdelning: 3 april 2017.

Aktiestruktur

Holmen har 83 996 162 utestdende aktier
fordelade pa 22 623 234 A-aktier och

61 372 928 B-aktier. Darutover finns

760 000 aterkopta B-aktier i eget forvar.
A-aktien har tio roster och B-aktien en rost.
1 6vrigt har aktierna samma ritt. Det finns
inga begransningar i aktiernas 6verldtbarhet
pa grund av bestimmelse i lag eller bolags-
ordning.

Agarstruktur

Totalt hade Holmen 28 159 aktiedgare vid
utgdngen av 2016. Sett till antalet utgor svens-
ka privatpersoner den storsta dgarkategorin
med 26 032 dgare. Aktiekapitalet ags till 83
(81) procent av svenskregistrerade dgare.
Den storsta andelen aktier bland utlindska
agare finns i USA och Luxemburg, med 7 pro-
cent respektive 3 procent av kapitalet. Storsta
agare, med 61,6 procent av rosterna och

32,9 procent av kapitalet, var vid arsskiftet
2016/2017 L E Lundbergforetagen AB.

Aktiesparprogram

P4 drsstimman 2016 fattades beslut om ett
riktat aktiesparprogram till ett fyrtiotal
nyckelpersoner i Holmen-koncernen. Syftet
med programmet ar att starka intresse-
gemenskapen mellan dgare och ledningen i
bolaget samt att skapa ett lingsiktigt enga-
gemang for Holmen.

Programmet innebir att tidigare aterkopta
aktier kommer att dverforas till deltagarna

i programmet vid [optidens slut. Antalet
aktier som kommer att 6verforas ar bero-
ende av avkastningen under 2016-2018. Vid
maximal tilldelning kommer 100 000 aktier
att overforas fran bolaget till deltagarna i
programmet.

Aktieaterkop

Nigot uttryckligt mal for aktieaterkop finns
inte. Ett mandat att dterkopa upp till 10
procent av bolagets samtliga aktier finns och
eventuella aterkop ses som ett komplement
till utdelningarna for att justera kapital-
strukturen ndr omstandigheterna bedoms
gynnsamma. Vid drsstimman 2016 fornya-
des bemyndigandet for styrelsen att fatta
beslut att forvarva upp till 10 procent av
bolagets aktier, genom forvirv av B-aktier.
Inget terkop har gjorts under aret. Sedan
tidigare innehar bolaget 0,9 procent av samt-
liga aktier. Styrelsen foreslar att ocksa ars-
stimman 2017 bemyndigar styrelsen att ater-
kopa och 6verlata upp till 10 procent av bola-
gets aktier, genom forvirv av B-aktier.

Aktiedgarkommunikation

Holmen limnar regelbundet information till
aktiemarknaden i form av presskonferenser
i samband med publicering av kvartalsrap-
porter och i samband med drsstimma. Dar-
utover lamnas information som ar visentlig
for aktiemarknaden genom publicering av
pressmeddelanden. P4 holmen.com finns
finansiell information i form av rapporter,
presentationer och finansiella data samlat. P4
holmen.com finns dven inspelningar av de
senaste presskonferenserna liksom informa-
tion om aktien, dgare, insynshandel med
mera.

Analytiker

Analytiker vid 14 maklarhus och banker
foljer Holmens utveckling. Det innebar
bland annat att de [6pande publicerar analy-
ser avseende Holmen. En lista 6ver dessa
analytiker aterfinns p holmen.com.

TOTALAVKASTNING HOLMEN B OCH GENERALINDEX

Inkl.reinvesterad utdelning utan hansyn till skatt

Kr Antal aktier (tusental) Index
—12000 250 —
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Kélla: Macrobond

@ Holmen A @ Afféarsvarldens Generalindex @ Holmen B @ Generalindex (SIX Return Index)
@ Holmen B @ Totalt antal omsatta B-aktier (tusental)

40 HOLMEN ARSREDOVISNING 2016 / AKTIEN OCH AGARNA



AGARKATEGORIER
Andel av kapital %

AGARSTRUKTUR PER 2016-12-31 % av kapital % av roster
L E Lundbergforetagen 32,9 61,6
Kempestiftelserna 7,0 17,0
Carnegie fonder (Sverige) 54 1,6
Lannebo fonder 3,3 1,0
Alecta 2,9 0,8
Nordea fonder 2,5 0,7
DFA fonder (USA) 2,2 0,6
Swedbank Robur Fonder 1,7 0,5
Norges Bank Investment Management 1,5 0,4
SHB fonder 1,0 0,3
Summa 60,4 84,5
@ Svenska institutioner 56 % Ovriga 39,6 15,5
@ Svenska aktiefonder 17 % Summa* 100,0 100,0
Svenska privatpersoner 10 % *Varav utldndskt &gande. 171 5,2
. Utlandska ég are 17 % De tio kapitalméssigt storsta identifierade aktiedgarna. Enskilt storre aktiedgare kan finnas forvaltningsregistrerade och inga bland dvriga

aktiedgare.

AKTIEAGARSTATISTIK AKTIEKAPITALETS SAMMANSATTNING
Innehavs- Antal Andel av Aktier Roster Antal aktier Antal roster  Kvotviirde Mkr
klasser, aktie- Kkapital,
antal aktier dgare % A 10 22623234 226 232 340 50 1131
B 1 62 132 928 62 132 928 50 3107
1_;0???00 000 216 ;g? 12 Totalt antal aktier 84 756 162 288 365 268 4238
100 001- 67 81 Innehav av aterkopta B-aktier -760 000 -760 000
Totalt 28159 100 Totalt antal utestaende aktier 83 996 162 287 605 268
Forandring av Totalt Fordndring av  Totalt aktie-
AKTIEKAPITALETS UTVECKLING 2000-2016 antal aktier antal aktier aktiekapital, Mkr kapital, Mkr
2001 Indragning av &terkopta aktier -8885827 79972 451 -444 3999
2004 Konvertering och teckning 4783711 84756 162 239 4238
DATA PER AKTIE 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007
Resultat efter utspadning, kr" 16,9 6,7 10,8 8,5 22,1 47,1 8,4 12,0 7,6 17,8
Utdelning, kr 129 10,5 10 9 9 8 7 7 9 12
Utdelning i % av:
Eget kapital 5 4 4 4 4 3 3 4 5 6
Borskurs vid drets slut 4 4 4 4 5 4 3 4 5 5
Arets resultat 4l 158 93 106 4 17 83 58 118 67
Avkastning, eget kapital, %" 7 3 4 3 9 23 4 6 4 9
Avkastning, sysselsatt kapital, %° 9 6 6 5 7 9 6 7 6 10
Eget kapital per aktie, kr 253 248 250 248 248 235 201 196 186 200
Borskurs, B, vid drets slut, kr 327 262 266 234 192 198 221 183 194 240
Genomsnittskurs under aret, B, kr 281 264 236 198 186 201 195 180 203 277
Arshégsta borskurs, B, kr 327 306 272 235 204 251 226 206 242 316
Arslagsta borskurs, B, kr 227 219 209 173 169 156 173 135 170 228
Totalt borsvarde vid rets slut, 1 000 Mkr 27,4 22,3 22,3 19,7 16,2 16,6 18,5 15,4 16,2 20,6
P/E-tal? 19 39 25 28 9 4 26 15 25 13
EV/Resultat fére avskrivningar®® 1 10 10 11 9 7 10 7 9 8
Betavarde (48 man), B, vid érets slut? 0,8 0,7 0,8 0,7 0,9 0,8 0,8 0,7 0,5 0,9
Antal aktiedgare vid drets slut 28 159 28176 27788 27692 28440 28899 28339 30425 29745 30499

1) Se sida 82: Definitioner och ordlista. 2) Borskurs vid arets slut dividerad med resultat per aktie efter utspédning. 3) Borsvérde plus finansiell nettoskuld vid arets slut (EV) dividerat med resultat fore
avskrivningar. 4) Méter hur kénslig B-aktiens avkastning har varit relativt avkastningen pa Afférsvérldens Generalindex under 48 manader. 5) Styrelsens forslag. 6) Exkl. jamforelsestdrande poster.
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RESULTATRAKNING OCH RAPPORT OVER TOTALRESULTAT

RESULTATRAKNING

KONCERNEN, MKR NOT 2016 2015
Nettoomséttning 2 15513 16 014
Ovriga rérelseintékter 3 1559 1203
Férandring varulager 203 -187
Ravaror och fornédenheter -8 801 -8 661
Personalkostnader 4 -2 268 2 334
Ovriga rorelsekostnader 5,20 -3432 -3 689
Avskrivningar enligt plan 9,10 -1018 -1 240
Nedskrivningar 10 -122 -555
Vardeforandring i biologiska tillgangar 11 315 267
Resultat fran andelar i intressebolag och joint ventures 12 -18 -46
Rorelseresultat 1930 769
Finansiella intékter 6 13 1
Finansiella kostnader 6 -84 91
Resultat fore skatt 1859 679
Skatt 7 -436 -120
Rrets resultat 1424 559
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 1424 559
Resultat per aktie (kr) 8

fore utspadning 16,9 6,7

efter utspadning 16,9 6,7
Genomsnittligt antal aktier (milj) 8

fore utspadning 84,0 84,0

efter utspadning 84,0 84,0
Rorelseresultatet uppgick till 1 930 (769) Mkr. Rorelseresultatet har paverkats negativt med péverkades positivt framst till féljd av béttre produktmix inom papper, avyttring av bruket i
350 Mkr i samband med forsaljningen av bruket i Madrid och positivt med 118 Mkr avseende Spanien samt sénkta kostnader och hdgre priser inom skogsverksamheten.

forsakringsersattning for ateruppbyggnad efter brand i Hallsta pappersbruk, vilka tillsammans Finansnettot for 2016 uppgick till -71 (-90) Mkr. Den genomshittiiga upplningskostnaden mins-
netto uppgar till -232 Mkr och hanterats som jémforelsestorande post. | 2015 &rs rorelseresultat

. S . . N kade till 1,1 (1,5) procent och nettoskulden har i genomsnitt varit Iagre dn under foregaende &r.
paverkade jamforelsestorande poster resultatet negativt med 931 Mkr avseende nedskrivningar ) . . .
av anlaggningstillgangar, avséttningar for kostnader och effekter av brand. Redovisad skatt uppgick under 2016 till -436 (-120) Mkr. Den redovisade skatten motsvarar 23

rocent av resultatet fore skatt.
Rorelseresultatet, exklusive jamforelsestorande poster uppgick till 2 162 (1 700) Mkr. Resultatet b

RAPPORT OVER TOTALRESULTAT

KONCERNEN, MKR NOT 2016 2015
Arets resultat 1424 559
OVRIGT TOTALRESULTAT
Omvérderingar av forménshestdmda pensionsplaner 17 -159 208
Skatt hanforlig till poster som inte aterfors till rets resultat 7 29 -44
Summa poster som inte aterfors till arets resultat -130 165
Kassaflodessékringar

Omvérdering 96 -111

Overfort fran eget kapital till resultatrakningen 126 67

Overfort fran eget kapital till anl&ggningstillgangar -12 10
Omrakningsdifferens pa utldndsk verksamhet -165 8
Sakring av valutarisk i utlandsverksamhet 1 22
Andel i joint ventures dvrigt totalresultat -21 3
Skatt hanforlig till poster som aterfors till arets resultat 7 -52 3
Summa poster som aterfors till arets resultat -26 1
Summa dvrigt totalresultat -157 166
Summa totalresultat 1267 724
Hanforligt till:
Moderbolagets aktie&gare 1267 724
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BALANSRAKNING

BALANSRAKNING

KONCERNEN PER 31 DECEMBER, MKR NOT 2016 2015
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar 9 87 107
Materiella anlaggningstillgangar 10 9387 10 321
Biologiska tillgangar 11 17 448 17173
Andelar i intresseforetag och joint ventures 12 1773 1914
Ovriga aktier och andelar 12 2 4
Langfristiga finansiella fordringar 13 39 43
Uppskjutna skattefordringar 7 4 6
Summa anliggningstillgéngar 28740 29 567
OMSATTNINGSTILLGANGAR

Varulager 14 2 981 3089
Kundfordringar 15 2174 1987
Aktuell skattefordran 7 132 12
Ovriga rorelsefordringar 15 564 519
Kortfristiga finansiella fordringar 13 89 61
Likvida medel 13 210 221
Summa omséttningstillgangar 6151 5889
Summa tillgangar 34 891 35 456
EGET KAPITAL 16

Aktiekapital 4238 4238
Ovrigt tillskjutet kapital 281 281
Reserver -236 -209
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 16 960 16 543
Summa eget kapital hénforligt till moderbolagets aktieégare 21243 20 853
LANGFRISTIGA SKULDER

Langfristiga finansiella skulder 13 882 2295
Avséttningar for pensioner 17 201 130
Ovriga avsattningar 18 673 585
Uppskjutna skatteskulder 7 5613 5508
Summa langfristiga skulder 7 368 8519
KORTFRISTIGA SKULDER

Kortfristiga finansiella skulder 13 3200 2698
Leverantorsskulder 19 1766 1916
Aktuell skatteskuld 7 6 58
Avsattningar 18 228 157
Ovriga rérelseskulder 19 1079 1259
Summa kortfristiga skulder 6279 6 085
Summa skulder 13 648 14 603
Summa eget kapital och skulder 34 891 35 456

HOLMEN ARSREDOVISNING 2016 / FINANSIELLA RAPPORTER

43



FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

KONCERNEN, MKR
RESERVER
BALANSERADE
OVRIGT VINSTMEDEL

TILLSKJUTET ~ OMRAKNINGS- SAKRINGS- INKL. ARETS ~ TOTALT EGET
AKTIEKAPITAL KAPITAL RESERV RESERV RESULTAT KAPITAL
Ingaende eget kapital 2015-01-01 4238 281 51 -261 16 660 20 969
Arets resultat - 559 559

Ovrigt totalresultat
Omvardering av forménsbestamda pensionsplaner - - 208 208
Kassaflddessakringar - -34 -34
Omrakningsdifferens pa utldndsk verksamhet 8 - 8
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet 22 - - 22
Andel i joint ventures dvrigt totalresultat = ) = 3
Skatt hanforligt till dvrigt totalresultat 5 7 -44 -4
Summa ovrigt totalresultat - - 25 -24 165 166
Summa totalresultat - - 25 -24 723 724
Ldmnad utdelning - - - -840 -840
Utgaende eget kapital 2015-12-31 4238 281 76 -284 16 543 20 853
Arets resultat - - - 1424 1424

Ovrigt totalresultat
Omvardering av forménsbestamda pensionsplaner - - -159 -159
Kassaflodessakringar - 211 - 211
Omrékningsdifferens pa utlandsk verksamhet -165 -165
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet 1 - - 1
Andel i joint ventures dvrigt totalresultat = -21 - -21
Skatt hanférligt till évrigt totalresultat -6 -46 29 -24
Summa ovrigt totalresultat - - -170 144 -130 -157
Summa totalresultat - - -170 144 1294 1267
L&mnad utdelning - -882 -882
Aktiesparprogram - - B B
Utgéende eget kapital 2016-12-31 4238 281 -95 -141 16 960 21243
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KASSAFLODESANALYS

KASSAFLODESANALYS

KONCERNEN, MKR NOT 2016 2015
DEN LGPANDE VERKSAMHETEN
Resultat fore skatt 25 1859 679
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar enligt plan 1018 1240
Nedskrivningar 122 599
Vardeforandring i biologiska tillgangar -315 -267
Foréndring av avsattningar 170 236
Ovrigt* -31 37
Betalda inkomstskatter -504 -398
Kassafldde fran den lopande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital 2320 2083
KASSAFLGDE FRAN FGRANDRINGAR | RGRELSEKAPITAL
Foréndring av varulager -62 123
Férandring av kundfordringar och évriga rérelsefordringar -189 275
Férandring av leverantorsskulder och dvriga rorelseskulder -109 45
Kassafldde fran den lopande verksamheten 1961 2 526
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -766 -826
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 440 24
Forvarv av immateriella anlaggningstillgangar -5 -12
Forvérv av biologiska tillgdngar -4 -36
Avyttring av biologiska tillgdngar 95 26
Okning av &ngfristiga finansiella fordringar - -8
Forvérv av aktier och andelar -10 =
Avyttring av aktier och andelar 127 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -123 -832
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna langfristiga lan - 300
Amortering av langfristiga lan -400 -326
Forandring kortfristiga finansiella skulder 25 -560 -792
Forandring kortfristiga finansiella fordringar -6 0
Utbetald utdelning till moderbolagets aktiedgare -882 -840
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1848 -1 659
ARETS KASSAFLGDE -10 35
Likvida medel vid drets borjan 221 187
Valutakursdifferens i likvida medel -1 0
Likvida medel vid arets slut 210 221
* Ovriga justeringar utgdrs fréimst av valutaeffekter och marknadsomvérderingar av finansiella instrument, resultat frén intresseféretag samt resultat vid férséljning av anléggningstiligéngar.
FORANDRING FINANSIELL NETTOSKULD 2016 2015
Ingéende finansiell nettoskuld -4799 -5 907
Kassaflode
L6pande verksamhet 1961 2 526
Investeringsverksamhet (exkl. langfristiga finansiella fordringar) -123 -824
Utbetald utdelning -882 -840
Omvarderingar av forménsbestamda pensionsplaner -158 206
Valutaeffekter och marknadsvardeférandringar 56 40
Utgaende finansiell nettoskuld -3 945 -4 799
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MODERBOLAGET

MODERBOLAGET

RESULTATRAKNING, MKR NOT 2016 2015  KASSAFLODESANALYS, MKR NOT 2016 2015
Nettoomsattning 2 13794 13989 DEN LGPANDE VERKSAMHETEN
QOvriga rorelseintakter 3 822 696 Resultat efter finansiella poster 25 1 094 161
Foréandring varulager 205 -186 Justering for poster som inte
Ravaror och fornédenheter -8 086 -8 057 ingar i kassaflodet
Personalkostnader 4 -1827 -1814 Avskrivningar enligt plan 26 26
Ovriga externa kostnader 5,20 -4 547 -4 278 Iféréndring av avsattningar -59 258
Avskrivningar enligt plan 9,10 -26 -26 Ovrigt* 502 107
Rorelseresultat 335 324 Betalda inkomstskatter -464 -420
Kassafldde frén den lopande verksam-
Resultat frén andelar i koncernftretag 6,23 780 -118 heten fore foréndringar av rorelsekapital 1100 133
Resultat fran andelar i intresseforetag 6 0 0 KASSAFLODE FRAN FORANDRINGAR |
Rénteintakter och liknande intakter 6 30 38 RORELSEKAPITAL
Nedskrivning av 6vriga aktier och andelar 6 0 - Forandring av varulager 61 159
Réntekostnader och liknande kostnader 6 -52 -83 Forandring av rorelsefordringar 146 178
Resultat efter finansiella poster 1094 161 Foréndring av rorelseskulder -271 19
Kassaflode fran den
Bokslutsdispositioner 24 404 821 lopande verksamheten 622 490
Resultat fore skatt 1499 982 INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Ldmnade aktiedgartillskott -10 0
hall ¢ -301 = Forvarv av materiella anlaggningstillgdngar -29 -48
Arets resultat 1197 738 Awttring av materiella anlaggningstillgangar 28 11
Okning av externa I&ngfristiga finansiella
fordringar - -9
= Avyttring av aktier och andelar 2 0
RAPPORT OVER NOT 2016 2015 Kassaflode fran investerings-
TOTALRESULTAT, MKR verksamheten 9 -46
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Arets resultat 1197 738 e,
Ovrigt totalresultat Upptagna externa langfristiga lan - 300
Kassaflidessakringar Amortering av externa langfristiga an -400 -326
Omvéirdering 133 134 Forandring 6vriga finansiella skulder 25 -531 -732
Overfort fran eget kapital til Fordndring 6vriga finansiella fordringar 450 709
resultatrékningen 90 94 Utbetald utdelning till moderbolagets
Overfért fran eget kapital till aktlfzagare , -882 -840
anléggningstillgdngar 12 10 Ethallna koncernb@rag 700 493
Skatt hanforlig till Gvrigt totalresultat 7 -46 7 Ldmnade koncernbidrag 0 -/
t Sterfors till aret Kassafldde fran finansierings-
?:s'EITai poster som aterfors till arets 164 23 e 663 a0
Summa totalresultat 1362 715 ARETS KASSAFLODE -51 40
Likvida medel vid arets borjan 155 115
I moderbolaget ingar Holmens svenska verksamheter med undantag for merparten av Likvida medel vid arets slut 104 155

anldggningstillgangarna, som redovisas i Holmens Bruk AB.

Som ett led i avvyttringen av den spanska verksamheten har Holmen AB betalat en erséttning om
643 Mkr till Holmen Paper Madrid SL i samband med uppségning av forsaljningsavtal, se vidare
not 22. Denna post ingér i resultatrdkningen pé raden Gvriga externa kostnader.

| posten Rantekostnader och liknande kostnader i resultatrakningen ingar resultat frén sékring av

eget kapital i utldndska dotterbolag om 1 (22) Mkr.

* Ovriga justeringar utgdrs frémst av nedskrivning av aktier i koncernféretag, valutaeffekter och
marknadsomvérderingar av finansiella instrument samt resultat vid forséljning av anldggnings-

tillgangar.
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MODERBOLAGET

BALANSRAKNING NOT 2016 2015  BALANSRAKNING NOT 2016 2015
Per den 31 december, Mkr Per den 31 december, Mkr
TILLGANGAR EGET KAPITAL OCH SKULDER
Anléggningstillgangar Eget kapital 16
Immateriella anléaggningstillgangar 9 8 8 Bundet eget kapital
Materiella anlaggningstillgangar 10 2925 2922 Aktiekapital 4238 4238
Finansiella anléaggningstillgangar Reservfond 1577 1577
Aktier och andelar 12,23 11519 12018 Uppskrivningsfond 100 100
Langfristiga finansiella fordringar 13 3202 3214 Fritt eget kapital
Summa anlédggningstillgéangar 17 653 18163 Balanserade vinstmedel inkl. sakrings-
reserv 3724 3698
Omsiittningstillgangar Arets resultat 1197 738
Varulager 14 2396 21336 Summa eget kapital 10 836 10 351
Rérelsefordringar 15 2254 2026
Aktuell skattefordran 7 106 - Obeskattade reserver 24 2290 1994
Kortfristiga placeringar 13 89 61
Likvida medel 13 104 155  Avsattningar
Summa omsittningstillgdngar 4950 4578 mmgz; Ig; glfggisr”er 1; 12 42
A st 22602 2 Ovriga avsattningar 18 833 892
Uppskjuten skatteskuld 7 612 569
Summa avsattningar 1503 1512
Skulder
Langfristiga finansiella skulder 13 2328 3295
Kortfristiga finansiella skulder 13 3200 2 698
Aktuell skatteskuld 7 - 58
Rorelseskulder 19 2 445 2 837
Summa skulder 7974 8 884
Summa eget kapital och skulder 22 602 22741
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 2015-01-01 4238 1577 100 -264 2954 1870 10 476
Vinstdisposition - - 1870 -1 870 -
Arets resultat - - - 738 738
Ovrigt totalresultat
Kassaflodessakringar - -30 - -30
Skatt pé ovrigt totalresultat - 7 - 7
Summa ovrigt totalresultat - - - -23 - - -23
Summa totalresultat - - - -23 1870 -1132 715
Ldmnad utdelning - - - - -840 - -840
Utgaende eget kapital 2015-12-31 4238 1577 100 -287 3985 738 10 351
Vinstdisposition = = = 738 -738 =
Arets resultat - - - - 1197 1197
Ovrigt totalresultat
Kassaflodessakringar - - - 211 - - 211
Skatt pa Gvrigt totalresultat - - - -46 - -46
Summa ovrigt totalresultat - - - 164 - - 164
Summa totalresultat - - - 164 738 459 1362
Ldmnad utdelning - - = - -882 - -882
Aktiesparprogram = = = = 5 = 8
Utgaende eget kapital 2016-12-31 4238 1577 100 -123 3847 1197 10 836
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NOT 1

NOTER TILL DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

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

1. Redovisningsprinciper 48 14. Varulager 64
2. Rapportering per rérelsesegment 52 15. Roérelsefordringar 64
3. Ovriga rérelseintakter 53 16. Eget kapital moderbolaget 64
4. Anstallda, personalkostnader och ledande befattningshavares ersattningar 54 17. Avséttningar for pensioner 65
5. Arvode och kostnadserséttning till revisorer 58) 18. Ovriga avsittningar 66
6. Finansnetto och resultat fran finansiella instrument 55 19. Rorelseskulder 66
7. Skatt 56 20. Operationell leasing 66
8. Resultat per aktie 57 21. Stéllda sakerheter och eventualforpliktelser 67
9. Immateriella anldggningstillgangar 57 22. Narstaende 67
10. Materiella anlédggningstillgéngar 58 23. Andelar i koncernforetag 68
11. Biologiska tillgangar 59 24, Obeskattade reserver 69
12. Andelar i intresseforetag, joint ventures samt 6vriga aktier och andelar 60 25. Kassaflodesanalys 69
13. Finansiella instrument 61 26. Viktiga bedémningar och uppskattningar 69

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 tillimpats.

Moderbolaget tillimpar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i de fall som kommente-
ras separat under respektive avsnitt. Moderbolagets redovisning &r uppréttad i enlighet med RFR 2
Redovisning for noterade juridiska personer. De avvikelser som forekommer mellan moderbolagets
och koncernens principer foranleds av begrénsningar i mdjligheterna att tillimpa IFRS i moderbolaget
till foljd av Arsredovisningslagen (ARL) och Tryggandelagen samt i vissa fall av skatteskal.

VARDERINGSGRUNDER TILLAMPADE VID
UPPRATTANDE AV MODERBOLAGETS
OCH KONCERNENS FINANSIELLA RAPPORTER

Tillgangar och skulder ar redovisade till anskaffningsvarden, forutom biologiska tillgdngar och vissa
finansiella tillgdngar och skulder som varderas till verkligt vdrde. | moderbolaget har biologiska till-
géngar ej varderats till verkligt varde. Andelar i koncernforetag och intresseforetag redovisas i mo-
derbolaget till det I1&gsta av anskaffningsvarde och verkligt varde.

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 for koncernen. Det innebér 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 gér 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 gors om dndringen endast paverkat denna period, eller i den period andringen
gérs och framtida perioder om &ndringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

Se dven not 26 Viktiga bedémningar och uppskattningar.

ANDRADE REDOVISNINGSPRINCIPER

Nya och dndrade redovisningsprinciper som ar tillimpliga fran 2016

Inga nya redovisningsprinciper med ndgon vasentlig inverkan pa koncernens redovisning har till-
lampats fran 1 januari 2016. Andringar i ARL och IAS 1 har i begrénsad omfattning paverkat ut-
formningen av de finansiella rapporterna.

Nya och éndrade redovisningsprinciper som inte bérjat tillampas
Foljande nya standarder har publicerats av IASB, men antingen dnnu inte trétt i kraft eller &nnu inte
antagits av EU.

IFRS 15 Intékter frén avtal med kunder ar en ny intaktsstandard med tillhdrande upplysningskrav
vilken kommer att ersétta IAS 18, IAS 11 och IFRIC 13. Den nya standarden trader i kraft 1 januari
2018. Under aret har kartldggning av koncernens intaktsfloden genomférts samt utvardering av ef-
fekterna pabdrjats. Den initiala bedémningen ar att tillampningen inte kommer att medftra nagon
vasentlig effekt pa redovisningen av koncernens intékter. D& IFRS 15 innehaller tillkommande upp-
lysningskrav kommer tilldmpningen sannolikt medféra 6kade notupplysningar avseende intakter.

IFRS 9 Finansiella instrument behandlar redovisning av finansiella instrument och kommer att er-
séttaIAS 39. Standarden omfattar klassificering, vardering och nedskrivning av finansiella instru-
ment samt sékringsredovisning. Standarden tréder i kraft 1 januari 2018. Den initiala beddmningen
ar att tillampningen inte kommer att medfora nagon vasentlig effekt pa redovisningen av koncer-
nens finansiella instrument.

IFRS 16 Leasing ersétter den tidigare IAS 17 Leasingavtal och de relaterade tolkningarna IFRIC 4,
SIC-15 och SIC-27. Standarden kraver att tillgdngar och skulder hanférliga till alla leasingavtal,
med négra undantag, redovisas i balansrakningen. | resultatrakningen ska avskrivningar redovisas
separat frdn rdntekostnader hanforliga till leasingskulden. Standarden trader i kraft 1 januari 2019.
Utvérdering av standardens mojliga péverkan pa koncernens finansiella rapporter pagar.

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 fére-
tagsledningsperspektiv. Indelningsgrunden for segment baseras pa koncernens affarsomréaden.
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 manader raknat frén balansdagen. Omsétt-
ningstillgéngar, kortfristiga skulder och avséttningar bestér i allt vasentligt av belopp som forvantas
atervinnas eller betalas inom tolv méanader réknat frén balansdagen.
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KONSOLIDERINGSPRINCIPER

Dotterféretag

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

Koncernredovisningen har upprattats enligt férvarvsmetoden. Forvérvsmetoden innebér att
moderforetaget indirekt forvarvar dotterforetagets tillgangar och vertar dess skulder, varderade
till verkligt varde. Skillnaden mellan anskaffningskostnaden for aktierna och det verkliga vardet av
forvarvade identifierbara nettotillgangar utgér goodwill. Dotterféretagens intakter och kostnader
respektive tillgangar och skulder ingar i koncernredovisningen frén den dag bestémmande inflytan-
det uppkommer (forvarvstidpunkten) och till den dag det upphdr. 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 intressefdretag, i vilka koncernen har Idgst 20 procent och hgst 50
procent av rosterna eller p& annat satt har ett betydande inflytande, redovisas i koncernen enligt
kapitalandelsmetoden.

Gemensamt dgda foretag/joint ventures. Joint ventures &r redovisningsméssigt de foretag for vilka
koncernen genom samarbetsavtal med en eller flera parter har ett gemensamt bestdmmande in-
flytande dar koncernen har ratt till nettotillgdngarna istallet for direkt ratt till tillgéngar och atagande
i skulder. I koncernredovisningen konsolideras innehav i joint ventures enligt kapitalandelsmeto-
den. Holmens gemensamt &gda foretag &r sddana att innehaven redan tidigare redovisats enligt
kapitalandelsmetoden och redovisningen &r séledes i overensstammelse med IFRS 11 Samarbets-
arrangemang.

Kapitalandelsmetoden. Kapitalandelsmetoden innebar att det i koncernen redovisade vardet pa ak-
tierna i intresseforetagen och joint ventures motsvaras av koncernens andel i intresseforetagens och
joint ventures egna kapital samt koncernméssiga éver- och undervarden. | koncernens resultat-
rakning redovisas som "Andelar i intresseforetags och joint ventures resultat” koncernens andel i
intresseforetagens och joint ventures nettoresultat efter skatt hanforligt till moderbolagségarna
justerat for eventuella avskrivningar pa eller upplosningar av forvarvade over- respektive undervarden.
Erhalina utdelningar frén intressefretaget eller joint venture minskar investeringens redovisade vér-
de. Orealiserade vinster uppkomna frén transaktioner med intresseféretag och joint ventures elimine-
ras i relation till &gd kapitalandel.

Nar koncernens andel av redovisade forluster i intresseforetaget och joint venture éverstiger det
redovisade vdrdet pé andelarna i koncernen reduceras andelarnas vérde till noll. Avrakning for forluster
sker dven mot langfristiga finansiella mellanhavanden utan sakerhet, vilka till sin ekonomiska innebord
utgor del av dgarféretagets nettoinvestering i intresseforetaget och joint venture. Fortsatta férluster re-
dovisas inte sdvida inte koncernen har ldmnat garantier for att tacka férluster uppkomnai intresse-
foretaget eller joint venture. Kapitalandelsmetoden tilldmpas fram till den tidpunkt nér det betydande
inflytandet upphdr respektive det gemensamt dgda foretaget upphor att vara gemensamt dgt.

UTLANDSK VALUTA

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utldndsk valuta omréknas till den funktionella valutan till den valutakurs som fore-
ligger pa transaktionsdagen. Monetéra tillgdngar och skulder i utlandsk valuta réknas om till den
funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som
uppstar vid omrékningarna redovisas i resultatrakningen. Icke-monetéra tillgangar och skulder
som redovisas till historiska anskaffningsvéarden omréknas till valutakurs vid transaktionstillfallet.

Utldndska 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 ovrigt totalresultat och ackumuleras i en separat komponent i eget
kapital, bendmnd omrékningsreserv. Vid avyttring av en utlandsverksamhet realiseras de till verk-
samheten hénforliga ackumulerade omrékningsdifferenserna efter avdrag for eventuell valuta-
sakring i koncernens resultatrakning.

- Ty o
KOMMISSIONARSBOLAGSFORHALLANDEN
Moderbolagets verksamhet bedrivs huvudsakligen genom kommissionarsbolagen 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
intakter, 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 forsaljning av skogsfastigheter som istllet redovisas i ndgra av koncernens dotterbolag.

INTAKTER

Nettoomséttning

Som nettoomséttning redovisas fakturerad forsaljning exklusive moms av produkter, virke och
energi. Redovisat belopp &r minskat med ldmnade varurabatter och liknande intéktsreduktioner

NOT 1

samt inkluderar valutakursdifferenser kopplade till forséljningen. Forséljning redovisas efter att de
avgérande riskerna och nyttan som sammanhénger med &ganderétten till forsélda varor dverforts
till képaren och ingen dispositionsratt eller mjlighet till faktisk kontroll Gver godset kvarstar.

Ovriga rorelseintakter

Som 6vriga rorelseintékter redovisas intdkter fran aktiviteter utanfér bolagets huvudsakliga verk-
samhet. | posten ingér huvudsakligen forséljning av biprodukter, certifikat for fornybar energi,
hyres- och arrendeintékter, utsléppsrétter, forsékringsersattningar samt resultat vid frséljning av
anldggningstillgangar.

Certifikat for fornybar energi

Certifikat tilldelas i forh&llande till produktion av férnybar energi enligt ett kvotsystem som inforts i
syfte att framja elproduktion med anvandning av fornybara energikallor. Intakter fran tilldelade cer-
tifikat redovisas som ovrig rorelseintakt i samma period som produktionen sker. Certifikat salda pa
terminskontrakt varderas till nettoforsaljningsvarde. For osalda certifikat sker vérdering till det 1dg-
sta av anskaffningsvérde och marknadsvérde.

Statliga bidrag

Statliga bidrag redovisas i balansrakningen som upplupen intakt nar det foreligger rimlig sékerhet
att bidraget kommer att erhallas och att koncernen kommer att uppfylla de villkor som &r forknippade
med bidraget. Statliga bidrag knutna till en anldggningstillgéng reducerar anlaggningens redovisade
anskaffningsvarde. Statliga bidrag, sdsom vaghbidrag, som avser att tdcka kostnader redovisas som
ovrig rérelseintakt. Dessa periodiseras systematiskt i resultatrakningen pa samma satt och over
samma perioder som de kostnader bidragen ar avsedda att kompensera for.

Bytestransaktioner

| vissa fall forekommer att skogsmark byts mot annan skogsmark som &r av liknande slag och
varde. | koncernredovisningen redovisas bytet som ett byte av en tillgang mot en annan, dvs utan
négon form av intaktsredovisning da bytet inte utgor en intdktsgenererande transaktion. | moder-
bolaget redovisas dock denna typ av transaktion som en forséljning av skogsmark, med redovis-
ning av resultatet som Gvrig rorelseintékt, och en anskaffning av en ny tillgang.

FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

Finansiella intakter och kostnader bestér av ranteintakter och rantekostnader, utdelningsintakter,
omvarderingar avseende finansiella instrument vérderade till verkligt vérde samt orealiserade och
realiserade kursfdrluster och vinster.

Ranteintékter pa fordringar och réntekostnader pé skulder berdknas med tillimpning av effektivrante-
metoden. Réntekostnader inkluderar transaktionskostnader for lan vilka har periodiserats Gver ldnets
16ptid vilket dven galler eventuell skillnad mellan mottagna medel och aterbetalningsbelopp. Utdel-
ningsintakt redovisas nar utdelning faststallts och ratten att erhalla 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 tillgdngens anskaffningsvarde. En kvalificerad tillgédng &r en tillgang som tar en betydande tid
i ansprak att fardigstélla och &r for koncernen aktuellt vid betydande investeringsprojekt.

SKATTER

Inkomstskatter utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i resultat-
rdkningen utom dé underliggande transaktioner redovisas i Gvrigt totalresultat eller direkt i eget
kapital varvid dven tillhérande skatteeffekt redovisas i dvrigt totalresultat eller direkt i eget kapital.
Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhéllas avseende aktuellt &r, med tillampning av de
skattesatser som &r beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Hit hor dven justering av
aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder. Uppskjuten skatt beraknas enligt balansrakningsmeto-
den med utgéngspunkt i temporara skillnader mellan redovisade och skatteméassiga varden pa till-
gangar och skulder, med tillampning av de skattesatser och skatteregler som &r beslutade eller
aviserade per balansdagen. Temporéra skillnader beaktas inte avseende koncernmassig goodwill
och inte heller i tempordra skillnader hanfdrliga till andelar i dotter- och intresseféretag som inte
forvéntas bli beskattade inom Gverskadlig framtid. | moderbolaget redovisas obeskattade reserver
inklusive uppskjuten skatteskuld.

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

RESULTAT PER AKTIE

Berakningen av resultat per aktie baseras pa arets resultat i koncernen hanforligt till moder-
bolagets aktieagare och pa det vdgda genomsnittliga antalet aktier utestdende under éret. Vid be-
rakningen av resultat per aktie efter utspddning justeras resultatet och det genomsnittliga antalet
aktier for att ta hansyn till effekter av utspadande potentiella stamaktier, vilka under rapporterade
perioder harrdr fran konvertibla skuldebrev och optioner utgivna till anstéllda.

FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella instrument vérderas och redovisas i enlighet med IAS 39.

Redovisning i och borttagande fran balansrakningen

En finansiell tillgang eller skuld tas upp i balansrékningen nar bolaget blir part enligt instrumentets
avtalsmassiga villkor. En finansiell tillgéng tas bort fran balansrakningen nér rattigheterna i avtalet
realiserats, forfaller eller bolaget inte I&ngre har kontrollen 6ver den. En finansiell skuld tas bort
frén balansrakningen nér forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat sétt utslécks.
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NOT 1

Avistaafférer redovisas i enlighet med affarsdagsprincipen. Kundfordran tas upp i balansrékningen
ndr faktura har skickats. Skuld tas upp nar motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet fore-
ligger att betala, &ven om faktura &nnu inte mottagits. En finansiell tillgang och en finansiell skuld
kvittas och redovisas med ett nettobelopp endast nér det féreligger en legal rétt att kvitta beloppen
samt att det féreligger avsikt att reglera posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera
tillgangen och reglera skulden. Finansiella tillgangar, exklusive aktier, och finansiella skulder har
klassificerats som kortfristiga om beloppen forvantas atervinnas eller betalas inom tolv manader
raknat frén balansdagen. Aktier har klassificerats som langfristiga om de &r avsedda att stadig-
varande innehas i verksamheten.

Vérdering av finansiella instrument

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatet. Denna kategori bestér av finansiella
tillgdngar som innehas for handel. Finansiella instrument i denna kategori varderas Iopande till
verkligt vérde med vérdeférandringar redovisade i resultatet.

Lanefordringar och kundfordringar. Banktillgodohavanden, lane- och kundfordringar varderas till
upplupet anskaffningsvérde. Nedskrivningsprévning gors I6pande utifran objektiva kriterier fér
dessa tillgangar. Vid en konstaterad forlust bokas fordran bort. En avséttning fér osékra kundford-
ringar gors dock dé forlusten &r befarad.

Finansiella tillgangar som kan séljas. | kategorin finansiella tillgangar som kan saljas ingdr finansiella
tillgangar som inte klassificerats i ndgon annan kategori eller finansiella tillgdngar som foretaget initi-
alt valt att klassificera i denna kategori. Tillgdngarna varderas Iopande till verkligt vérde med perio-
dens vérdeférandringar redovisade i évrigt totalresultat och de ackumulerade vardeforandringarna i
en sarskild komponent av eget kapital, dock ej sédana vardeforandringar som beror pa nedskrivningar
(se nedan), ej heller ranta pa fordringsinstrument och utdelningsintékter samt valutakursdifferenser
pa monetdra poster vilka redovisas i arets resultat. Vid avyttring av tillgangen redovisas ackumulerad
vinst/forlust, som tidigare redovisats i Gvrigt totalresultat, i &rets resultat. Aktier och andelar som ej
avser koncern- och intresseforetag har vérderats till anskaffningsvarde. Vardering till verkligt varde
har inte kunnat tilldmpas, da tillfrlitligt marknadsvarde ej har kunnat faststallas.

Finansiella skulder vérderade till verkligt vérde via resultatet. Finansiella skulder vérderas initialt till
mottagna medel med avdrag for eventuella transaktionskostnader. Lopande véarderas normalt skul-
derna till upplupet anskaffningsvérde enligt effektivridntemetoden. | de fall mottagna medel
understiger aterbetalningsbeloppet periodiseras denna skillnad dver Ianets I6ptid med tillampning
av effektivrantemetoden. Resultatet frén finansiella instrument redovisas i finansnettot alternativt
rorelseresultatet beroende pé syftet med innehavet.

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

anskaffningsvarde bestams utifran den effektivranta som beraknades vid anskaffningstidpunkten.
Leverantérsskulder och ldneskulder redovisas i denna kategori. Lan som sakrats mot vardeforand-
ringar redovisas initialt inklusive eventuella transaktionskostnader och I6pande till marknadsvérde.

Derivat och sékringsredovisning. Samtliga derivat, till exempel valutaterminer, elderivat och rénte-
swappar, varderas till verkligt varde och redovisas i balansrékningen. | stort sett samtliga derivat
innehas i sékringssyfte. | de fall sdkringsredovisning tillimpas redovisas vardeforandringarna enligt
nedan. Fér derivat som inte uppfyller kraven for sékringsredovisning redovisas véardeférandringarna
i rérelseresultatet eller finansnettot beroende pé syftet med innehavet.

Kassaflddessékringar. Den effektiva delen av vardeforandringar redovisas i dvrigt totalresultat och
ackumuleras i eget kapital fram tills det sakrade flodet tréffar resultatrékningen dé de ackumulerade
vardeforandringarna flyttas fran eget kapital via dvrigt totalresultat till resultatrakningen for att
méta och matcha den sdkrade transaktionen. For sékringar av investeringar justeras istéllet
anskaffningsvardet pa den sékrade posten nér den intraffar. Sékringars ineffektiva del redovisas
direkt i resultatrdkningen. Valutaterminer och valutaswappar anvands som kassaflddessékringar
som sé&kring mot dndringar i valutakurser. For &ndringar i rantor anvands ranteswappar som
kassaflodessakring.

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

Berékning av verkligt vérde. Verkligt varde pé 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 sésom diskonteringsréntor
och valutakurser for berakningar hamtats fran marknadsnoteringar, dar sa varit mojligt. Vid berak-
ningar av diskonterade kassafloden anvénds medelkurs for valutakurser och diskonteringsréntor.
Dessa varderingar tillhdr varderingsniva tva. Ovriga varderingar, for vilka ndgon variabel baseras
pa egna bedémningar, tillhor varderingsniva tre. Holmens vardering av finansiella instrument tillhor
uteslutande varderingsniva tvé. Vardering av valutaoptioner gérs med tilldmpning av Black & Scho-
les formel nér det &r aktuellt.

IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella anldggningstillgangar sdsom patent, licenser samt IT-system redovisas till anskaff-
ningsvarde efter avdrag fér ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar.
Immateriella anlaggningstillgangar i koncernen skrivs av under 5-20 &r férutom goodwill. Eventuell
goodwill fordelas till kassagenererande enheter. Savél goodwill som dvriga immateriella anlédgg-
ningstillgangar testas érligen for nedskrivningsbehov. Eventuella nedskrivningar kan aterféras med
undantag fran goodwill. Koncernen redovisar for narvarande ingen goodwill. Immateriella anlégg-
ningstillgdngar i moderbolaget skrivs av under 5 ar.

Goodwill representerar skillnaden mellan anskaffningsvardet for rorelseforvérv och det verkliga
vardet av forvarvade tillgangar, Gvertagna skulder samt eventualforpliktelser. Goodwill varderas till
anskaffningsvdrde minus eventuella ackumulerade nedskrivningar. Goodwill som uppkommit vid
forvarv av intresseforetag inkluderas i det redovisade vérdet for andelar i intresseforetag.

Utgifter for forskning kostnadsférs da de intréffar. Utgifter for utveckling aktiveras enbart vid storre
projekt om en saker bedémning av de framtida ekonomiska fordelarna kan géras. Det redovisade
vérdet inkluderar samtliga direkt hdnférbara utgifter till exempel for material och tjdnster, ersatt-
ningar till anstallda, registrering av en juridisk rattighet, avskrivningar pa patent och licenser och
I&neutgifter i enlighet med IAS 23. Ovriga utgifter for utveckling redovisas i resultatrékningen som
kostnad nér de uppkommer. | balansrékningen redovisade utvecklingsutgifter &r upptagna till an-
skaffningsvérde minus ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar.

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvérden efter avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Materiella anldggningstillgdngar som bestar av delar
med olika nyttjandeperioder behandlas som separata komponenter av materiella anléggningstill-
gangar. Tillkommande utgifter aktiveras endast om de bedoms generera ekonomiska fordelar for
foretaget. Avgdrande for bedémningen nér en tillkommande utgift aktiveras &r om utgiften avser
utbyten av identifierade komponenter, eller delar darav, varvid sadana utgifter aktiveras. Aven i de
fall ny komponent tillskapats aktiveras utgiften. Eventuella oavskrivna redovisade varden pa utbytta
komponenter, eller delar av komponenter, utrangeras och kostnadsfors i samband med utbytet.

Det redovisade vérdet for en materiell anlaggningstillgang tas bort ur balansrékningen vid utrange-
ring eller avyttring eller nar inga framtida ekonomiska fordelar véntas fran anvandning. Vinst eller
forlust som uppkommer vid avyttring eller utrangering av en tillgdng utgors av skillnaden mellan ett
eventuellt forséljningspris och tillgangens redovisade varde med avdrag for direkta forsaljnings-
kostnader. Vinst och forlust redovisas som dvrig rorelseintékt/kostnad.

Avskrivningar enligt plan baseras pa ursprungliga anskaffningsvarden med beaktande av gjorda
nedskrivningar. Avskrivning sker linjért dver tillgangens beraknade nyttjandeperiod. Mark ar inte
foremal for avskrivning.

Foljande nyttjandeperioder (ar) anvinds:

Maskiner for vattenkraftsproduktion 10-40
Forvaltnings- och lagerbyggnader, bostader 10-33
Driftsbyggnader, markanldggningar samt maskiner

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

Finns det indikation pa att det redovisade vardet ar for hogt gors en analys dar enskilda eller natur-
ligt sammanhangande tillgangars atervinningsvérde faststalls som det hogsta av nettoforséljnings-
vérdet och nyttjandevdrdet. Nettoforséljningsvardet ar det uppskattade forsaljningspriset efter av-
drag for uppskattade kostnader for férséljning av tillgdngen. Nyttjandevardet méats som forvantat
framtida diskonterat kassaflode. Den tilldmpade diskonteringsrantan beaktar riskfri ranta och den
risk som &r férknippad med tillgangen. En nedskrivning utgdrs av det belopp som atervinningsvér-
det understiger redovisat varde. En nedskrivning aterfors om det har skett en positiv fordndring av
forutsattningarna som anvands for att bestdmma 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 tillgéngar ska aktiveras
i koncernredovisningen som en del av tillgdngens anskaffningsvarde. En kvalificerad tillgang &r en
tillgang som tar en betydande tid i ansprak att fardigstalla och &r 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 vdxande skogen redovisas i resultatrakningen. Holmens bedémning dr att det
saknas relevanta marknadspriser for att vdrdera skogsinnehav av Holmens storlek. Vérderingen
gors darfor genom att berdkna nuvardet av framtida forvantade kassafloden (efter avdrag for for-
saljningskostnader) fran den vdxande skogen. Se dven not 11.

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

Avverkningsréatter redovisas som varulager. Dessa forvdrvas med syfte att genom avverkning
sakerstélla Holmens behov av ravara. Nagon métbar biologisk omvandling sker inte fran férvarvs-
tidpunkt till avverkningstillfélle.

50 HOLMEN ARSREDOVISNING 2016 / NOTER



VARULAGER

Varulager védrderas till den ldgsta av anskaffnings- och tillverkningskostnad, efter avdrag fér erfor-
derlig inkurans, eller nettoférsaljningsvérde. Anskaffningsvardet fér varulager beraknas genom till-
l&mpning av forst in-forst ut-principen (FIFU). Nettoférsaljningsvérdet dr det uppskattade forsélj-
ningspriset i den ldpande verksamheten, efter avdrag for uppskattade kostnader for fardigstallande
och for att dstadkomma en forséljning. For egentillverkade fardigvaror bestér anskaffningsvérdet
av direkta tillverkningskostnader och skélig andel av indirekta kostnader.

Erhalina utsldppsratter redovisas initialt till marknadspris vid tilldelning som varulager och forutbetald
intékt. Under &ret intaktsfors tilldelningen samtidigt som en interimsskuld, motsvarande gjorda ut-
slépp, kostnadsfors. Erhallna certifikat for fornybar energi salda pa terminskontrakt redovisas till net-
toférséljningsvarde. For osélda certifikat sker vérdering till det ldgsta av anskaffningsvarde och mark-
nadsvarde. Redovisningen sker, i takt med produktion, som varulager eller upplupen intakt.

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 formansbestdamda planer beréknas separat for varje plan
genom en uppskattning av den framtida erséttning som de anstéllda intjanat genom sin anstélining
i bade innevarande och tidigare perioder. Denna ersattning diskonteras till ett nuvarde och oredovi-
sade kostnader avseende tjanstgoring under tidigare perioder och det verkliga vérdet pa eventuella
forvaltningstillgangar dras av. Diskonteringsréntan ar rdntan 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 Idptid. Berakningen gors genom den s 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 forménerna i en plan férbéttras, redovisas den andel av den okade forméanen som hanfor sig till
de anstalldas tjanstgéring 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 resultatrékningen direkt. Om det sker fordndringar i en formansbe-
stdmd plan redovisas dessa nar &ndringen i planen intréffar. Om fordndringen 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 pa
forvaltningstillgangar beraknat med samma réntefaktor (diskonteringsrantan). Ovriga komponenter
redovisas i rorelseresultatet. Omvarderingseffekter utgors av aktuariella vinster och férluster samt
skillnad mellan faktisk avkastning pa forvaltningstillgangar och den summa som inkluderas i rante-
nettot. Omvérderingseffekterna redovisas i dvrigt totalresultat.

Den sérskilda Ioneskatten utgdr en del av de aktuariella antagandena och redovisas darfor som en
del av nettoforpliktelsen.

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

I moderbolaget tillampas andra grunder for berakning av formansbestamda planer &n de som
anges i IAS 19. Moderbolaget foljer Tryggandelagens bestdmmelser och Finansinspektionens fore-
skrifter eftersom detta dr en férutsattning for skattemassig avdragsrétt. De vasentligaste skillna-
derna jamfort med reglerna i 1AS 19 &r hur diskonteringsréntan faststélls, att berékning 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 uppstar.

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

Aktierelaterade ersattningar

Utestéende aktieprogram redovisas enligt IFRS 2 Aktierelaterade ersattningar och regleras med
egetkapitalinstrument. Redovisning av aktierelaterade erséttningsprogram reglerade med eget-
kapitalinstrument innebdr att instrumentens verkliga varde vid tilldelningstidpunkten ska redovisas
i resultatrékningen som en kostnad éver intjdinandeperioden, med motsvarande justering av eget
kapital. Vid varje bokslut under intjdnandeperioden uppskattas det férvéntade antalet tilldelade
aktier och effekten av en eventuell férandring av tidigare beddmning redovisas i resultatrékningen
med motsvarande justering av eget kapital. Dérutéver gors avsattning for berdknade sociala kost-
nader relaterade till aktieprogrammet.

Berédkningar baseras pa aktierna varde vid tilldelningstidpunkten, vilket definieras som den tidrymd
ndr avtal sluts mellan parterna. Holmens aktiesparprogram kunde tecknas av de anstéllda mellan
27 april och 20 maj 2016. Den genomsnittliga aktiekursen under denna period anvénds som bas
for vardering av aktierna vid tilldelningstidpunkten. Intjénandeperioden 16per fran 20 maj 2016 till
och med dagen for offentliggdrandet av Holmens deldrsrapport for det forsta kvartalet 2019.

NOT 1

Erséttningar vid uppségning

En kostnad for ersdttningar i samband med uppségningar av personal redovisas nér koncernen ar
forpliktigad, utan realistisk mojlighet till tillbakadragande, av en formell detaljerad plan att avsluta en
anstélining fore den normala tidpunkten. Nér erséttningar 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.

Kortfristiga erséttningar
Kortfristiga erséttningar till anstéllda beréknas utan diskontering och redovisas som kostnad nér de
relaterade tjdnsterna erhalls.

EGET KAPITAL

Koncernens eget kapital bestér av aktiekapital, dvrigt tillskjutet kapital, omréknings- och sakrings-
reserv samt balanserade vinstmedel inklusive rets resultat. Med vrigt tillskjutet kapital avses
Overkurser som betalats i samband med emissioner. Omrakningsreserven innefattar alla valuta-
kursdifferenser som uppstar vid omrékning av finansiella rapporter fran utldndska verksamheter
som har uppréattats i en annan valuta &n svenska kronor. Vidare bestar omrékningsreserven av
valutakursdifferenser som uppstér vid omvardering av skulder och derivat som klassificerats som
sakringsinstrument av en nettoinvestering i en utlandsk verksamhet, inklusive skatt. S&krings-
reserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade nettoforéndringen av verkligt varde
pé ett kassaflodessakringsinstrument hanforbart till underliggande transaktioner som &nnu inte
har intréffat, inklusive skatt. Balanserade vinstmedel innefattar samtliga 6vriga delar av eget kapi-
tal inklusive drets 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 fére 1 januari 2006 tillforts dverkursfonden. Uppskrivnings-
fonden i moderbolaget innehaller belopp avsatta i samband med uppskrivningar av materiella eller
finansiella anlaggningstillgdngar. Balanserade vinstmedel innefattar samtliga 6vriga delar av eget
kapital sésom sékringsreserv samt transaktioner till féljd av aterkdp av egna aktier. Moderbolaget
tilldmpar samma redovisningsregler som koncernen avseende dessa poster, se ovan.

AVSATTNINGAR

En avséttning redovisas i balansrékningen nar koncernen har en befintlig legal eller informell
forpliktelse som en foljd av en intréffad héndelse, och det dr troligt att ett utflode av ekonomiska
resurser kommer att krévas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning av beloppet
kan goras. En avsattning for omstrukturering redovisas nér koncernen har faststallt en utférlig och
formell omstruktureringsplan och omstruktureringen har antingen pabdérjats eller blivit offentligt
tillkénnagiven.

Avsattningar gors for miljdinsatser som sammanhanger med tidigare verksamhet nér fororeningar
uppkommer eller upptécks, och det &r troligt att betalningsansvar uppkommer och beloppet kan
uppskattas med tillforlitlighet.

Reserver for framtida skogsvardsutgifter berdknas utifrén tolkningar av gallande skogsvards-
lagstiftning och -regleringar, nérhelst det &r sannolikt att betalningsansvar uppkommer och nar
beloppet i rimlig utstréckning kan uppskattas.

EVENTUALFORPLIKTELSER

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt dtagande som hérror fran intraffade han-
delser och vars férekomst bekréftas endast av en eller flera osékra framtida hdndelser eller nér det
finns ett &tagande som inte redovisas som en skuld eller avséttning pa grund av det inte &r troligt att
ett utflode av resurser kommer att krévas.

KONCERNBIDRAG OCH AKTIEAGARTILLSKOTT FOR
JURIDISKA PERSONER

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

Lamnade aktiedgartillskott redovisas som en dkning av posten Andelar i koncernforetag. Samtidigt
prévas om en nedskrivning av aktiernas vérde &r erforderlig. Denna prévning folier normala regler for
vardering av tillgdngsposten. Erhélina 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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NOT 2

NOT 2. RAPPORTERING PER RORELSESEGMENT

KONCERN-
) GEMENSAMT ELIMI- TOTALT

2016 SKOG KARTONG PAPPER  TRAVAROR ENERGI  OCH OVRIGT NERINGAR ~ KONCERNEN
Nettoomsattning

Extern 2572 5252 5431 1342 314 602 - 15513

Intern 2730 - - - - 2 -2732 -
Ovriga rorelseintakter 206 823 505 261 14 196 -466 1559
Rorelsens kostnader -4792 -4 693 -5374 -1514 -180 -922 3178 -14 299
Avskrivningar enligt plan -29 -479 -380 -82 -23 -24 = -1018
Nedskrivningar -122 0 = -122
Vardeforandring biologiska tillgangar B)il5) - Bill5
Andelar i intresseforetags resultat - -1 -9 -5 -3 - -18
Rorelseresultat 1001 903 58 -3 120 -149 - 1930
Rarelseresultat exkl. jamfdrelsestirande poster* 1001 903 289 -3 120 -148 - 2162
Rorelsemarginal exkl. jamforelsestorande
poster, % 19 17 ) 0 38 - 14
Avkastning pa operativt kapital exkl. jdmforelse-
storande poster, % 6 14 9 neg 4 = 7
Operativa tillgangar 18989 7185 3454 1031 3475 807 -392 34 550
Operativa skulder 1191 759 639 138 64 1351 -392 3752
Operativt kapital 17798 6 426 2815 892 3412 -544 - 30799
Investeringar 30 413 259 52 23 9 = 785
* Jémfdrelsestdrande poster avser forséljning av bruket i Madrid och férsékringserséttning for dteruppbyggnad efter brand i Hallsta pappersbruk om -232 Mkr.

KONCERN-
} GEMENSAMT ELIMI- TOTALT

2015 SKOG KARTONG PAPPER  TRAVAROR ENERGI  OCH OVRIGT NERINGAR ~ KONCERNEN
Nettoomsattning

Extern 2814 5472 6148 1314 268 -3 - 16014

Intern 2 667 - - - 91 - -2757 -
Ovriga rérelseintékter 179 739 238 251 32 196 -434 1203
Rorelsens kostnader -4992 -4 866 -6 312 -1479 -196 -219 3191 -14 872
Avskrivningar enligt plan -29 -499 -588 =17 -22 =25 = -1240
Nedskrivningar bk = -555
Vardeforandring biologiska tillgangar 267 - 267
Andelar i intresseforetags resultat -45 -1 2 -3 - -46
Rorelseresultat 905 847 -1115 9 176 -53 - 769
Rarelseresultat exkl. jamfdrelsestérande poster* 905 847 -74 9 176 -163 - 1700
Rorelsemarginal exkl. jamforelsestorande
poster, % 17 15 = 1 49 - 11
Avkastning pé operativt kapital exkl. jdmforelse-
storande poster, % 5) 12 neg 1 ) - B
Operativa tillgangar 18 790 7409 4459 1081 3462 254 -330 35126
Operativa skulder 1202 787 901 157 111 1142 -330 3971
Operativt kapital 17 589 6 622 3558 924 3351 -888 - 31155
Investeringar 31 324 347 103 18 8 - 832

* Jémfdrelsestdrande poster avser nedskrivning av anldggningstillgangar, avséttning for kostnader samt effekter av brand om -931 Mkr.
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NOT 2-3

KONCERNEN MODERBOLAGET
ANLAGGNINGSTILLGANGAR
PER LAND 2016 2015 2016 2015
Sverige 26 871 26 817 14 450 14948
Storbritannien 1820 2044 - -
Spanien - 648 - -
Ovrigt 5 6 - -
Summa 28 695 29 515 14 450 14 948

KONCERNEN MODERBOLAGET
NETTOOMS/TTT{WNG PER
PRODUKTOMRADE 2016 2015 2016 2015
Kartong 5071 5248 3404 3340
Tryckpapper 5879 5956 5879 5925
Massa 169 211 268 326
Travaror 1337 1311 1341 1313
Virke 2572 2812 2569 2 806
Energi 314 268 314 268
Ovrigt 170 206 20 12
Summa 15513 16 014 13794 13 989

KONCERNEN MODERBOLAGET
NETTOOMSATTNING
PER MARKNAD 2016 2015 2016 2015
Sverige 3660 3598 3632 3575
Tyskland 1974 1981 1766 1774
Storbritannien 1719 2223 1124 1431
Spanien 1009 1109 969 911
[talien 857 846 807 795
Nederldnderna 694 626 624 542
Frankrike 661 710 588 621
Ovriga Europa 2963 2753 2388 2264
Ovriga vérlden 1977 2167 1896 2076
Summa 15513 16 014 13794 13 989

Afférsomrade Skog ansvarar for koncernens skogar pa drygt en miljon hektar. Den arliga skérden i
egen skog ar normalt cirka 3,0 miljoner m*fub. Affarsomréde Energi ansvarar for koncernens vatten-
och vindkrafttillgdngar. Produktionen uppgar ett normaldr till 1,2 TWh el. Affarsomrédena ansvarar
&ven for koncernens virkes- respektive elforsorjning i Sverige.

Affarsomrade Kartong tillverkar konsumentforpackningar och kartong for grafiska dndamal vid ett
svenskt och ett engelskt bruk. Affarsomrade Papper tillverkar tryckpapper for magasin, produkt-
kataloger, direktreklam, bdcker och dagstidningar vid tva svenska bruk. Inom affarsomréade Tréavaror
sker tillverkningen vid tva svenska s&gverk. Under 2016 producerades 0,5 miljoner ton kartong,

1,1 miljoner ton tryckpapper samt 0,8 miljoner m® ségade travaror.

Affarsomradena ansvarar for forvaltningen av de operativa tillgdngarna och skulderna. Koncern-

ledningen féljer upp verksamheten pa rérelseresultatniva och hur resultatet forhaller sig till operativt
kapital. Det operativa kapitalet i respektive segment inkluderar alla tillgdngar och skulder som nyttjas

av affdrsomradet sésom anlaggningstillgéngar, varulager och rérelsefordringar och rérelseskulder.
Finansiering och skattefrgor hanteras pa koncernnivé. Foljaktligen fordelas inte finansiella tillgdngar
och skulder, inklusive pensionsskuld, samt aktuella och uppskjutna skattefordringar och skatte-
skulder pa affdrsomrédena.

Den koncerninterna forséljningen mellan segmenten baseras pa ett marknadsméssigt internpris.
Segmentet "Koncerngemensamt och dvrigt” omfattar koncernstaber och koncerngemensamma
funktioner som inte fordelas pa ovriga segment. Holmen sélde i juni 2016 tidningspappersbruket

i Madrid. Holmen har ett &tagande att sélja det tidningspapper som bruket producerar fram till och
med andra halvaret 2017. Under denna period redovisas intékter och kostnader fran detta inom
koncerngemensamt. Inga resultatposter efter rorelseresultatet allokeras till respektive affarsomréade.

Intékter fran externa kunder har hanférts till enskilda lander efter det land kunden har sin hemvist.

NOT 3. OVRIGA RORELSEINTAKTER

KONCERNEN MODERBOLAGET

2016 2015 2016 2015
Forsaljning biprodukter 364 358 226 194
Certifikat, fornybar energi 415 435 59 130
Utslappsratter 25 43 21 44
Forsaljning anlaggningstillgangar 75 37 27 28
Hyres- och arrendeintékter 42 42 28 25
Skogsvardsuppdrag 57 67 57 67
Ovrigt 581 215 404 208
Totalt 1559 1203 822 696

HOLMEN ARSREDOVISNING 2016 / NOTER

Av forséljning biprodukter i koncernen avser 141 (123) Mkr utskott fran produktion, 96 (104) Mkr
span, bark och flis med mera samt 127 (130) Mkr extern forsaljning av energi.

Intékter fran certifikat for fornybar energi som erhéllits fran produktion av fornybar energi vid
koncernens anldggningar uppgick till 415 (435) Mkr.

Koncernen har tilldelats utslappsratter, vilka delvis anvants i den egna produktionen. Overskottet
har medfért ett redovisat resultat pa 25 (48) Mkr.

Arets 6kning av posten Ovrigt avser framst forsékringsersattning efter brand i Hallsta pappersbruk
samt dterbéring frdn en tvist om vattenkostnad i Workington som avgjordes till Holmens fordel.
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NOT 4

NOT 4. ANSTALLDA, PERSONALKOSTNADER OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARES ERSATTNINGAR

KONCERNEN MODERBOLAGET
LONEKOSTNADER OCH SOCIALA AVGIFTER 2016 2015 2016 2015
Loner och erséttningar 1589 1665 1233 1233
Sociala kostnader 619 633 556 534

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

Arsstamman 2016 fattade beslut om foljande riktlinjer for bestimmande av I6n och annan ersétt-
ning till verkstéllande direktéren och évriga ledande befattningshavare, det vill sdga de afférsom-
rédes- och stabschefer som rapporterar direkt till verkstallande direktoren. Riktlinjerna galler for

de avtal som ingds efter arsstdmmans beslut.

Lon och dvriga formaner

Erséttningen till verkstéllande direktéren och 6vriga ledande befattningshavare ska utgéras av en
fast, marknadsméssig 16n. Ovriga férmaner, i huvudsak bil- och bostadsférman, ska dar de fore-
kommer utgéra en begrénsad del av ersattningarna. Utéver eventuella av bolagsstdmman besluta-
de aktierelaterade incitamentsprogram ska ingen rorlig erséttning forekomma.

Pension

Pensionsaldern skall normalt vara 65 r. Pensionsformanen skall vara avgiftsbestdmd och folja
ITP-planen. Kompletterande avgiftshestdémda pensionsldsningar kan tillkomma.

Uppsiagningstid och avgangsvederlag

Uppsagningstiden skall vara sex manader, oavsett om uppsagningen sker pa initiativ av bolaget
eller befattningshavaren. Vid uppsagning fran bolagets sida skall ett avgangsvederlag kunna utga
med belopp motsvarande hdgst 18 manadsléner.

Erséttningsutskott

Ettinom styrelsen utsett erséttningsutskott ska bereda frgor om 16n och dvriga anstalliningsvillkor
for verkstéllande direktdren och foreldgga styrelsen forslag till beslut i sédana fragor. De ndrmare
principerna for I6nesattning, pensioner och andra formaner avseende 6vriga ledande befattnings-
havare ska terfinnas i av ersattningsutskottet fastlagd Iénepolicy.

Avvikelse i enskilt fall

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

AKTIESPARPROGRAM

P& arsstémman 2016 fattades beslut om ett riktat aktiesparprogram till ett fyrtiotal nyckelpersoner
i Holmen-koncernen. Syftet med programmet &r att starka intressegemenskap mellan dgare och
ledningen i bolaget samt att skapa ett langsiktigt engagemang fér Holmen.

For deltagande i programmet krévdes att de anstéllda personligen investerade i Holmen-aktier (s.k.
sparaktier) under perioden 27 april till 20 maj 2016. For varje investerad sparaktie kommer en halv
matchningsaktie att tilldelas efter intjdnandeperiodens utgang. Darutover kan ett antal prestationsak-
tier tilldelas varje deltagare, kopplat till koncernens avkastning pa sysselsatt kapital. Tilldelning av an-
talet prestationsaktier kan variera, beroende pa befattning, till maximalt 3-6 aktier per sparaktie. For
tilldelning av matchnings- och prestationsaktier skall deltagaren ha varit fast anstélld inom Holmen-
koncernen samt behéllit sparaktierna under hela intjanandeperioden. Intjanandeperioden 16per fran
20 maj 2016 till och med dagen for offentliggérandet av Holmens deldrsrapport for det forsta kvartalet
2019.

Totalt uppskattas kostnaderna for programmet att uppgé till 18 Mkr. F6r 2016 har kostnader mot-
svarande 5 Mkr redovisats.

ERSATTNINGAR TILL STYRELSE OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Styrelsen

Till den av arsstdmman valda styrelsen utgar fast styrelsearvode. VD erhaller dock inget arvode.
For 2016 uppgick arvodet till 3 060 000 (2 925 000 ) kronor. Arvodet till styrelsens ordférande var
680000 (650 000) kronor och till vriga sju (sju) ledaméter 340 000 (325 000) kronor vardera.

Ledande befattningshavare

L6n och 6vriga formaner till VD under 2016 uppgick till 8 001 168 (7 198 063) kronor. Den totala
pensionskostnaden for VD, beréknad enligt IAS 19, uppgick till 4 340 722 (3 616 009) kronor. Inga
rorliga erséttningar har utgatt.

For Gvriga ledande befattningshavare, det vill séga de fyra (fyra) affarsomradeschefer och fem
(fyra) stabschefer som rapporterar direkt till VD, uppgick [6ner och dvriga férmaner under 2016 till
sammanlagt 21 297 113 (18 883 727) kronor.

Den totala pensionskostnaden, berdknad enligt IAS 19, for denna grupp uppgick under 2016 till
10606 250 (9 856 250) kronor. Inga rorliga erséttningar har utgatt.

For ledande befattningshavare, anstéllda frén och med 2011, &r den émsesidiga uppsagningstiden
sex manader. Vid uppségning frén bolagets sida utgar ett avrakningsbart avgangsvederlag mot-
svarande 18 méanadsloner. Dessa villkor géller for sex personer. For fyra chefsavtal, tecknade fore
2011, galler en uppségningstid om sex manader frén den anstalldes sida och tolv manader fran
bolagets sida. Vid uppségning frén bolagets sida utgér ett avgangsvederlag med motsvarande en
till tvd &rsléner beroende pé befattningshavarens alder.

Samtliga ledande befattningshavare dr anstéllda av moderbolaget.

Pensionsforpliktelser for ledande befattningshavare

Holmens pensionsétagande utdver ITP-planen avseende VD uppgick per 2016-12-31 till

14 (9) Mkr och avseende 6vriga ledande befattningshavare till 32 (24) Mkr, berdknat enligt IAS 19.
Pensionsatagandena tryggas av forvaltningstillgangar i fristdende pensionsstiftelse.

MEDEL- MEDEL-
ANTAL ARS- VARAV ANTAL ARS- VARAV
ANSTALLDA  KVINNOR ANSTALLDA  KVINNOR
2016 2015

Moderbolaget
Sverige 2 369 448 2422 467
Spanien 11 5 11 6
Koncernforetag
Estland 8 2 8 2
Frankrike 13 6 13 6§
Hongkong 5 1 6 1
[talien 8 3 7 3
Japan 2 - - -
Nederlédnderna 77 38 104 37
Polen 7 6 7 4
Portugal 1 - 1 -
Ryssland 1 1 1 1
Schweiz 3 1 & 1
Singapore 6 3 6 3
Spanien - - 268 50
Storbritannien 443 49 429 50
Tyskland 23 10 20 10
USA 12 5 9 3
Totalt koncernfiretag 609 125 882 170
Totalt koncernen 2989 578 3315 643

Arets minskning av antalet anstéllda i koncernen beror till storsta delen pa forsaljningen av tidnings-
pappersbruket i Madrid men &ven pa utforda omstruktureringar.

KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
ANDEL KVINNOR, % 2016 2015 2016 2015
Styrelse (exkl. suppleanter) 17 17 17 17
Ledande befattningshavare 30 22 30 22
Totalt 23 19 23 19
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NOT 5. ARVODE OCH KOSTNADSERSATTNING
TILL REVISORER

Revisionsbolaget KPMG valdes av drsstdmman 2016 till revisorer for en tid av ett &r. KPMG genom-
for revisionen i Holmen AB samt i néstan samtliga dotterbolag.

KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
ERSATTNINGAR TILL KPMG 2016 2015 2016 2015
Revisionsuppdrag 6 6 4 4
Skatteradgivning 3 3 1 1
Ovriga tjdnster - 0 - -
Summa 9 10 5 5
Ovriga revisorer 1 1 - -
Totalt 9 11 5 5

Med revisionsuppdrag avses lagstadgad revision av arsredovisningen och bokféringen samt styrel-
sens och verkstéllande direktorens forvaltning samt revision utford i enlighet med dverenskommelse
eller avtal. Detta inkluderar évriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utfora
samt radgivning eller annat bitrade som foranleds av iakttagelser vid sédan granskning eller
genomforandet av sddana Gvriga arbetsuppgifter. Skatteradgivning avser samtliga konsultationer
inom skatteomrédet.

NOT 6. FINANSNETTO OCH RESULTAT FRAN FINANSIELLA

INSTRUMENT
KONCERNEN MODERBOLAGET

FINANSIELLA INTAKTER 2016 2015 2016 2015
Utdelning frén koncernféretag - - 1288 8
Vinst vid forsaljning av koncernféretag 12 = 12 =
Nettovinst/forlust

Tillgangar och skulder varderade

till verkligt varde via drets resultat

- Innehas for hantering av finansiella risker* - - - 1
Ovriga finansiella fordringar - - - 7
Rénteintakter 1 1 17 16
Summa finansiella intékter 13 1 1317 46
FINANSIELLA KOSTNADER
Nedskrivning av aktier i koncernforetag - - -508 -126
Nettovinst/forlust

Tillgdngar och skulder varderade till verkligt

varde via rets resultat

- Innehas for hantering av finansiella risker 36 -10 47 -12

Likvida medel 3 5 3 5
Ovriga finansiella skulder -65 3 -40 3
Summa nettovinst/forlust -27 -2 -499  -130
Réntekostnader** -57 -89 -59 -79
Finansiella kostnader -84 -91 -559  -209
Finansnetto - -90 759  -163

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

** -37 (-38) Mkr i koncemen och moderbolaget avser réntekostnader pa derivat som ar varderade till
verkligt vérde via &rets resultat. Ovriga rénteintéikter och réntekostnader hénfor sig till finansiella
poster som inte vérderas till verkligt vérde.

Resultat fran andelar i koncernforetag uppgar till 780 Mkr varav 1 288 Mkr avser utdelning fran
koncernforetag och -508 Mkr avser nedskrivning av aktier i koncernforetag.

De nettovinster och forluster som redovisas i finansnettot avser frdmst valutaomvardering avseende
intern utldning och sékring av intern utldning. Vidare ingar omvérdering av rdnteswappar som sék-
rar lan med fast ranta. | moderbolagets finansnetto ingar dessutom valutaomvardering av externa
1&n och terminer som sdkrar nettoinvestering i utlandsverksamhet, vilka i koncernen redovisas i 8v-
rigt totalresultat. Marknadsvérdet pa rantekomponenten i valutaterminer samt vardeforandringar i
upplupen rénta och realiserad rénta i fastrénteswappar redovisas lopande i rdntenettot. Upplys-
ningar avseende finansiella risker &terfinns pa sida 36-39.

NOT 5-6

Resultat fran finansiella instrument som redovisas i rorelseresultatet framgar av féljande tabell:

KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
2016 2015 2016 2015
Valutakursvinst/forlust pa kund-
fordringar och leverantorsskulder 15 99 1 69
Nettovinst/forlust avseende derivat
som redovisas i rorelsekapitalet -126 -67 -102 -82
Rénteintakter avseende kundfordringar 1 1 1 1
Réntekostnader avseende leverantorsskulder 0 -1 0 -1

De derivat som redovisas i rorelseresultatet avser valutasakringar av kundfordringar och
leverantorsskulder samt finansiella elderivat.

Resultatet frédn valutasékringar redovisas i resultatet i takt med att den sikrade posten redovisas
och uppgick for 2016 till -73 (-73) Mkr, resterande del redovisas i dvrigt totalresultat da sakrings-
redovisning tillimpas. Marknadsvardet pa utestdende transaktionssékringar uppgick per
2016-12-31 till -26 (82) Mkr.

Resultatet av de finansiella elsdkringarna redovisas i resultatrakningen i takt med att de forfaller
och uppgick for 2016 till -53 (6) Mkr. Marknadsvardet pa utestéende finansiella elsakringar upp-
gick per 2016-12-31 till -57 (-365) Mkr. Detta redovisas i Gvrigt totalresultat da sakringsredovis-
ning tilldmpas.

Férandring i marknadsvérde pé sdkringar av investeringskdp redovisas i ovrigt totalresultat fram till
forfall da resultatet 1aggs till anskaffningsvérdet pa den anléggningstillgang som har sékrats. Mark-
nadsvardet for utestaende sakringar av investeringskop uppgick per 2016-12-31 till 0 Mkr. Under
perioden har anskaffningsvarden for sakrade poster dkat med 12 Mkr.

Resultatet frén equity-hedge uppgick till 1 (14) Mkr under 2016 och redovisas i ovrigt totalresultat
dé sékringsredovisning tilldmpas. | moderbolaget redovisas detta resultat i resultatrdkningen.
Omrékningen av utlandska nettotillgdngar paverkade koncernens egna kapital med 192 (-8) Mkr.
Marknadsvardet av utestédende equity-hedge uppgick per 2016-12-31 il 16 (25) Mkr och avser
finansiella derivat.

Marknadsvérdet for de derivat som anvdnds for att styra réntebindningen uppgick per 2016-12-31

till -74 (-82) Mkr vilket har redovisats i Gvrigt totalresultat da sakringsredovisning tillimpas. Detta
vérde forvéantas redovisas i resultatrdkningen under 2017 och senare.
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NOT 7

NOT 7. SKATT

KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
SKATT | RESULTATRAKNINGEN 2016 2015 2016 2015
Aktuell skatt -331 -134  -305  -252
Uppskjuten skatt -105 14 4 9
Totalt -436 -120 -301 -244

Redovisad skatt uppgick till -436 Mkr vilket motsvarar 23 procent av resultatet fore skatt.

KONCERNEN MODERBOLAGET
2016 2015 2016 2015
MKR % MKR % MKR % MKR %
Redovisat resultat fore skatt 1859 679 1499 982
Skatt enligt gdllande skattesats -409 22,0 -149 22,0 -330 22,0 216 22,0
Skillnad i skattesats i utldndsk verksamhet 3 -0,2 4 -0,5 0 0,0 0 0,0
Ej skattepliktiga intakter och ej avdragsgilla kostnader -27 1,5 -16 2,3 29 -1,9 -25 2,5
Schablonrénta pé periodiseringsfond -2 0,1 -3 0,4 -2 0,1 -3 0,3
Effekt av ej uppbokade underskottsavdrag och tempordra skillnader 3 -0,2 4 -0,6 0 0,0 0 0,0
Skatt hanforlig till tidigare perioder -1 0,1 19 -2,8 0 0,0 0 0,0
Andrad skattesats p& uppskjuten skattefordran/skatteskuld 0 0,0 21 -3,1 0 0,0 0 0,0
Ovrigt -3 0,2 0 0,0 -0,1 0 0,0
Effektiv skatt -436 23,4 -120 17,7 -301 20,1 -244 24,8
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
2016 2015 2016 2015
Kassaflodessakringar 211 -46 164 -34 7 -26 211 -46 164 -30 7 -23
Andel i joint ventures 6vrigt totalresultat -21 -21 3 = 3
Omrakningsdifferens pa utléandsk verksamhet -165 - -165 8 - 8
Sakring av valutarisk i utlandsverksamhet 1 -6 -5 22 -5 17
Omvérderingar av formansbestamda pensionsplaner -159 29 -130 208 -43 165
Ovrigt totalresultat -133 -24  -157 207 -4 166 211 -46 164 -30 7 -23
SKATTER | BALANSRAKNINGEN
KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
2016 2015 2016 2015
Uppskjuten skattefordran 4 6 - -
Aktuell skattefordran 132 12 106
Summa skattefordringar 136 18 106 -
KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
Uppskjutna skatteskulder 2016 2015 2016 2015
Anlaggningstillgangar
Biologiska tillgangar* 3854 3788 634 634
Materiella anlaggningstillgangar 1319 1363 -1 =l
Periodiseringsfond 502 438 - =
Sakringsredovisade transaktioner -35 -81 -35 -81
Ovrigt, inkl. uppskjutna skattefordringar netto-
redovisade bland uppskjutna skatteskulder -27 0 13 18
Totalt uppskjutna skatteskulder 5613 5508 612 569
Aktuell skatteskuld 6 58 98
Summa skatteskulder 5618 5561 612 622

*For moderbolaget avses skogsmark.
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NOT 7-9

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
2016 BALANS RAKNINGEN ~ RESULTAT ~ OCH OVRIGT ~ BALANS BALANS RAKNINGEN  RESULTAT BALANS
Biologiska tillgangar* -3788 -66 -3854 -634 -1 - -634
Materiella anlaggningstillgangar -1363 25 19 -1319 1 0 - 1
Periodiseringsfond -438 -64 - -502 - - - -
Sakringsredovisade transaktioner 81 -46 - 35 81 - -46 35
Ovrigt 5 0 29 -2 32 -18 4 - -13
Uppskjuten nettoskatteskuld -5 502 -105 -17 16 -5 608 -569 4 -46 -612

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 -1 361 8 - -10 -1 363 2 =1 - 1
Periodiseringsfond -512 74 - - 438 - - - -
Sakringsredovisade transaktioner 74 - 7 - 81 74 - 7 81
Ovrigt 39 1 -44 9 B -29 11 - -18
Uppskjuten nettoskatteskuld - 5479 14 -36 -1 -5 502 -585 9 7 -569

* 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 avsattningar for skatter se not 18.

Den uppskjutna skattekostnad som redovisas i koncernens resultatrakning avser framst forand-
ring av tempordra skillnader. Redovisat i dvrigt totalresultat inkluderar uppskjuten skatt avseende
forandring i sakringsreserv -46 (7) Mkr och omvarderingar av formanshestamda pensionsplaner
29 (-44) Mkr.

Koncernen avyttrade i stort sett all verksamhet i Spanien under 2016 och planerar att helt avveckla
den. Moderbolaget har begért forhandsbesked kring rétten att géra koncernavdrag i deklaration for
skattemassiga underskott i Spanien nar verksamheten avvecklats. Skatteverket har motsatt sig
detta. Arendet 4r hos Hogsta Forvaltningsdomstolen for prévning och besked férvintas under
2017. Skulle ratt till koncernavdrag foreligga beraknas det medfora ett avdrag i moderbolaget mot-
svarande cirka 400 Mkr i skatt. Ingen uppskjuten skattefordran har redovisats kopplat till eventuell
avdragsratt.

NOT 8. RESULTAT PER AKTIE

NOT 9. IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

KONCERNEN KONCERNEN MODERBOLAGET
2016 2015 ACKUMULERADE ANSKAFFNINGSVARDEN ~ 2016 2015 2016 2015
Totalt antal utestaende aktier 1 januari 83996 162 83 996 162 Vid arets ingang 225 215 26 26
Aterkop av egna aktier under aret - - Investeringar 5 12 - -
Totalt antal utestiende aktier 31 december 83996162 83996162  Avyttringar och utrangeringar -36 -1 - -
Viigt genomsnittigt antal aktier under &ret, fore utspédning 83 996 162 83996 162 Cakningsdifferenser 4 - -
Effekt av aktiesparprogram - - Summa 194 225 26 26
\lﬁsgptﬁg(ﬁ:}:gsmﬁhgt antal aktier under aret, efter 63 996 162 T ﬁgﬁg%ﬁ,’;ﬁgf ; V- OCH
Aktiedgarnas andel av arets resultat, Mkr 1424 559  Vid arets ingdng 118 101 18 17
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning, miljoner 83996 162 83 996 162 Arets avskrivningar 17 19 1 1
Avrets resultat per aktie fore utspadning, kr 16,9 6,7 Arets nedskrivningar 1 - - =
Aktieagarnas andel av rets resultat, Mkr 1424 559  Awttringar och utrangeringar -28 -1 - .
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning, miljoner 83996 162 83996162  Omréakningsdifferenser 0 - - -
Arets resultat per aktie efter utspadning, kr 16,9 67 Summa 107 118 19 18
Planenligt restvarde vid arets utgéng 87 107 8 8

Tidigare ar har 760 000 aktier av serie B aterkdpts, vilket motsvarar cirka 0,9 procent av det totala
antalet utestaende aktier och cirka 0,3 procent av det totala antalet roster.

Holmen har under aret infort ett aktiesparprogram. Programmet innebér att tidigare aterkopta
aktier kommer att dverforas till deltagarna i programmet vid I6ptidens slut. Antalet aktier som kom-
mer Gverforas ar beroende av koncernens avkastning pa sysselsatt kapital under 2016-2018. Vid
maximal tilldelning kommer cirka 93 000 aktier Gverforas frén bolaget till deltagarna i programmet.
Tilldelning av &terkdpta aktier fér att fullgéra atagandena medfor utspadningseffekter. Effekterna
pa nyckeltal och vinst per aktie &r marginella. For vidare information om aktiesparprogrammet se
not 4.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2016 / NOTER

Immateriella anldggningstillgdngar bestér huvudsakligen av IT-system 64 (80) Mkr. Tillgangarna &r
i huvudsak externt forvarvade. De har en bestambar nyttjandeperiod och skrivs av under 5-20 &r.
Ingen goodwill finns i koncernen.
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NOT 10

NOT 10. MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

~ BYGGNADER, PAGAENDE ARBETEN
OVRIG MARK OCH MASKINER OCH OCH FORSKOTT
SKOGSMARK MARKANLAGGNINGAR INVENTARIER TILL LEVERANTORER TOTALT
KONCERNEN 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Ackumulerade
anskaffningsvérden
Vid érets ingéng 167 165 7003 6970 31260 30 964 130 153 38560 38 252
Investeringar 37 60 729 811 18 -17 784 854
Omklassificeringar - - - 92 4 -92 -4 - -
Avyttringar och utrangeringar -14 -1420 S5 -4192 -526 -1 -3 -5 627 -533
Omrékningsdifferenser -6 2 -27 -22 -317 8 -1 0 -362 -13
Summa 146 167 5593 7003 27 572 31 260 44 130 33 355 38 560
Ackumulerade av- och
nedskrivningar
Vid érets ingéng 4247 3822 23992 23166 28239 26 988
Arets avskrivningar enligt plan 118 142 882 1080 1000 1222
Arets nedskrivningar 81 306 4 249 122 689
Avyttringar och utrangeringar -1212 -4 -39% -477 -5205 -481
Omréakningsdifferenser -6 -19 -181 -25 -187 -45
Summa - - 3229 4247 20 740 23 992 - - 23 968 28 239
Planenligt restvérde vid érets
utgang 146 167 2 365 2756 6 832 7 268 44 130 9 387 10 321
. BYGGNADER,
OVRIG MARK OCH MASKINER OCH
SKOGSMARK MARKANLAGGNINGAR INVENTARIER TOTALT
MODERBOLAGET 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid &rets ingéng 461 434 139 139 232 248 832 822
Investeringar 3 26 - - 26 23 29 49
Avyttringar och utrangeringar 0 0 0 0 -38 = -38 =21
Summa 464 461 139 139 220 232 823 832
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid érets ingéng 129 128 172 184 301 312
Arets avskrivningar enligt plan 1 1 24 24 25 25
Avyttringar och utrangeringar 0 0 -38 -36 -38 -36
Summa - - 130 129 158 172 288 301
Ackumulerade uppskrivningar
Vid érets ingéng 2390 2401 1 1 - 2 391 2402
Avyttringar och utrangeringar -1 -12 - = 1 -12
Summa 2389 2390 1 1 - - 2389 2391
Planenligt restvarde vid arets utgang 2853 2850 10 11 62 60 2925 2922

Under 2016 har den spanska verksamheten inom affdrsomrade Papper avyttrats vilket minskat mate-
riella anléaggningstillgdngar med 527 Mkr, varav 122 Mkr till f6ljd av nedskrivning i samband med att
forséljningsavtalet tecknades. Koncernens nedskrivningar av materiella anlaggningstillgangar redovi-

sas i resultatrakningen pa raden Nedskrivningar.

Koncernens investeringsétaganden avseende beslutade och pagaende projekt uppgick per
2016-12-311ill 250 (776) Mkr. Bolagets aktiverade Idneutgifter uppgick under 2016 till 3 (3) Mkr.
For att faststalla beloppet har en rantesats pa 1,5 (1,8) procent anvénts.
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NOT 11

NOT 11. BIOLOGISKA TILLGANGAR

I koncernen redovisas skogstillgangar uppdelat pa véxande skog, som redovisas som biologisk
tillgang till verkligt varde, och mark, som redovisas till anskaffningskostnad. Holmens bedémning
ar att det saknas relevanta marknadspriser som kan anvandas for att vérdera skogsinnehav av
Holmens storlek. Vérderingen gors dérfor genom att berdkna nuvérdet av framtida férvantade
kassafloden fran den véxande skogen. Vardering till verkligt varde gors utifrén varderingsniva tre.
Berakning av kassafléden gors for kommande 100 ar, vilket beddms vara skogens skordecykel.
Kassaflodena berdknas utifran skordade volymer enligt Holmens aktuella plan samt bedémningar
om framtida pris- och kostnadsutveckling. Kostnader for aterplantering har beaktats da aterplante-
ring efter skord &r en skyldighet enligt lag. Kassaflddena diskonteras med en rénta om 5,5 (5,5)
procent.

Totaltinnehar Holmen 1 042 000 hektar produktiv skogsmark med en volym staende skog om
120 miljoner m?sk. Enligt géllande plan, som ar fran 2011, kommer skérden att uppga till 3,1 mil-
joner m¥fub per &r, varav 0,1 miljoner m*fub biobrénsle i form av grenar och toppar. Denna nivé
beddms vara i stort oférandrad till 2030. Dérefter berdknas den successivt kunna tkas till drygt
4 miljoner m*fub dr 2110. Cirka 45 procent av skdrden utgérs av massaved som sdljs till massa-
och pappersindustrin, 50 procent utgors av timmer som séljs till sdgverk och resterande andel
utgdrs av bransleved.

Varderingen baseras pa ett Idngsiktigt trendpris som érligen réknas upp med 2 procent inflation.
Trendpriset for 2017 &r 424 kr/m?fub, vilket &r i nivd med géllande marknadspriser. Kostnadsprog-
nosen utgar ifrén aktuell kostnadsniva och raknas upp med drygt 2 procent per ar.

Holmens skogsinnehav ar redovisat till 17 448 (17 173) Mkr fore skatt. En uppskjuten skatteskuld
om 3 854 (3 788) Mkr redovisas relaterat till detta, vilket motsvarar den skatt som kommer betalas
vid den framtida avverkningen. Detta innebdr att den véxande skogen netto efter skatt redovisas till
13594 (13 385) Mkr.

Féréndringen av vardet p& den vaxande skogen kan delas upp pé:

KONCERNEN 2016 2015
Redovisat varde vid érets ingang 17173 16 867
Kop av vaxande skog 4 36
Forséljning av vaxande skog -27 -2
Forandring till foljd av skord -587 -540
Orealiserad forandring av verkligt vérde 902 807
Ovriga fordndringar 17 5
Redovisat vérde vid arets utgang 17 448 17173

Nettot av forédndring av verkligt varde och férdndring till foljd av skord redovisas i resultatrékningen
som vardefdrandring i biologiska tillgangar. Fér 2016 uppgick den till 315 (267) Mkr.

Nedan visas hur vérdet pa skogstillgngarna skulle paverkas av fordndringar i de mest vasentliga
vérderingsantagandena.

Vérdefordndring
KONCERNEN FORE SKATT  EFTER SKATT
Arlig forandring, +0,1 % per ar
Skordetakt 740 580
Prisinflation 1120 870
Kostnadsinflation -600 -470
Nivaforandring, +1 %
Skord 250 200
Priser 390 300
Kostnader -220 -170
Diskonteringsranta, +0,1 % -480 -370

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

SKORD PRISER
1 000 m3fub/ar Kr/m?fub
o /_ E
3000 500 /
2000 400
1000 300
2001-2010 2011-2016 2017-2020 2021-2030 2031-2040 2041-2050 2051-2060 2061-2070 2071-2080 2081-2090 2091-2100 2101-2110 200 1999 2003 2007 201 1 201 5 201 9 2024
@ Genomsnittlig skord © Realt
@ Planerad skord @ Nominellt

@ Pris anvant i varderingen (nominellt)

Prisserien Nominellt visar genomsnittligt forsaljningspris fér Holmen. Realt &r nominella priser
omraknade till 2016 &rs penningvarde med anvandning av historisk svensk KPI.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2016 / NOTER 59



NOT 12

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

JANUARI-DECEMBER

2016 2015
Resultat fran intressebolag och joint ventures -18 -46
Redovisat i arets resultat -18 -46
Ovrigt totalresultat frén joint ventures -21 3
Redovisat i totalresultatet =21 3

Det sammanlagda vérdet av Holmens andel i intresseféretags totalresultat uppgick i koncernen till -14 (10) Mkr och i moderbolaget till -9 (4) Mkr. Det sammanlagda vérdet av Holmens andel i joint ventures
totalresultat uppgick i koncernen till -8 (-3) Mkr och i moderbolaget till -8 (-3) Mkr.

KONCERNEN MODERBOLAGET KONCERNEN MODERBOLAGET
INTRESSEFORETAG 2016 2015 2016 2015 JOINT VENTURES 2016 2015 2016 2015
Redovisat varde vid arets ingang 1772 1828 125 125 Redovisat varde vid arets ingang 141 142 82 82
Investeringar 5 = - - Investering 10 = 10 =
Resultatandel -16 -46 - - Resultatandel -30 =1 - -
Awyttringar -105 - -2 - Ovrigt 6 - - -
Erhéllen utdelning -12 - - ~  Redovisat vérde vid arets utging 127 141 92 82
Omrékningsdifferens 4 -3 - -
Nedskrivningar -2 -7 - -
Redovisat vérde vid arets utgang 1646 1772 123 125

Under aret har andelar i intresseforetag som hanterar logistik, energi samt atervinning av retur-
papper avytttrats frimst i samband med avyttringen av den spanska verksamheten.

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

ANDE[.ENS BOKEORT ANDE!TENS BOKEORT
VARDE VARDE VARDE VARDE
. ANTAL ANDEL | KONCERN- MODER- ANDEL | KONCERN- MODER-
ORG. NR. SATE ANDELAR %* REDOVISNING BOLAGET %* REDOVISNING BOLAGET
2016 2015
INTRESSEFORETAG
Brannélvens Kraft AB 556017-6678  Arbra 5 556 13,9 36 - 139 36 -
Gidekraft AB 556016-0953  Ornskoldsvik 990 9,9 0 0 9,9 0 0
Harrsele AB 556036-9398  Vannds 9 886 49,4 1465 - 494 1467 -
Uni4 Marketing AB 556594-6984  Stockholm 1800 36 12 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 55 46 17,7 57 46
Melodea Ltd, Israel Tel Aviv 119 46,7 2 - 424 2 -
Baluarte Sociedade de Recolha
e Recuperacéo de Desperdicios,
Lda, Portugal Alcochete 2 - - - 50,0 37 =
SAS Saica Natur sud, Frankrike Lorp-Sentaraille 678 - - - 24,0 20 -
Peninsular Cogeneracion S.A., Spanien Madrid 4500 - - - 50,0 55 -
Ovriga intresseforetag 0 0 2 2
1646 123 1772 125
JOINT VENTURE
Varsvik AB 556914-9833  Stockholm 250 50,0 127 92 50,0 141 82
Totalt 1773 215 1914 208
* Agarandel éverensstimmer med andel av résterna for totalt antal aktier.
Agandeti Brénnélvens Kraft AB, Gidekraft AB, Harrsele AB samt Vattenfall Tuggen AB avser pa anldggningstillgangarna i Harrsele AB uppgar till 114 (115) Mkr. Bolaget har langfristiga skulder
vattenkrafttillgdngar medan &gandet i Vindin AB avser vindkrafttillgdngar. Agarandelen ger kon- till dess &gare om 25 (25) Mkr.
cernen ratt att kopa producerad elkraft till sjlvkostnadspris, vilket innebdr att endast ett mycket Agandeti resterande intresseforetag avser verksamhet inom omradena forséljning, forskning och

begrénsat resultat uppstar i intresseforetaget. Inkdpt elkraft saljs externt till marknadspris och utveckling.

resultatet redovisas i koncernen inom afférsomréade Energi. L . ) »
Innehavet i Brannélvens Kraft AB, Gidekraft AB, Vattenfall Tuggen AB och VindIn AB klassificeras

Innehavet i intresseforetaget Harrsele AB dr i koncernen bokfort ill 1 465 (1 467) Mkr. Holmen som intresseforetag trots att 4garandelen understiger 20 procent pa grund av att aktiedgaravtal
kopte 416 (564) GWh elkraft frén Harrsele AB under 2016 vilket gav Holmen ett rorelseresultat pa ger ett betydande iﬁflytande fjvger bolagets verksan?het. > e ¢

76 (95) Mkr vid forsélining p& marknaden. Harrsele AB &ger krafttillgangar som ett normalt &r pro- . L . . .
ducerar 950 GWh elkraft. Tillgangarna &r ursprungligen uppforda dren 1957-58 och bokfort vérde Agandet i joint ventures, Varsvik AB, avser verksamnet inom vindkraft.
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NOT 12-13

KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
OVRIGA AKTIER OCH ANDELAR 2016 2015 2016 2015
Redovisat varde vid érets ingang 4 4 1 1
Avyttringar 0 - 0
Omrakningsdifferens 0 0 - -
Nedskrivningar 2 - _ i
Redovisat vérde vid arets utgang 2 4 1 1

NOT 13. FINANSIELLA INSTRUMENT

Langfristiga finansiella fordringar bestér av rantebérande finansiella fordringar pd andra
foretag, forutbetalda kostnader for laneldften samt marknadsvarden pé I&angfristiga derivat.
Moderholagets fordringar hos koncernféretag innehaller en betydande del rantefria fordringar
mellan svenska heldgda koncernféretag.

Som kortfristiga finansiella fordringar redovisas rantebarande placeringar och utlaning med
16ptid upp till ett ar, upplupna ranteintékter och orealiserade kursvinster. Kortfristiga finansiella
fordringar har i allt vasentligt en rantebindning understigande tre manader och bar dérmed mycket
begrénsad rénterisk.

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

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

Finansiella skulder &r i allt vdsentligt rdntebdrande. Moderbolagets skulder till koncernféretag inne-
haller en betydande del rantefria skulder mellan svenska helégda koncernforetag.

Férfallostruktur och snittranta for koncernens skulder framgér av forvaltningsberattelsen sida 38-
39. Av moderbolagets skulder forfaller -3 151 Mkr inom ett r. UtGver ovan identifierade finansiella
tillgéngar och skulder ingér dven pensionsskulden (se not 17) i den finansiella nettoskulden.

Koncernens samtliga derivat omfattas av ISDA eller FEMA-avtal, vilket innebar att Holmen har
kvittningsratt for tillgangar och skulder mot samma motpart vid en kredithdndelse. Med hansyn
tagen till villkoren i kvittningsavtal &r nettoexponeringen -172 Mkr. Kvittning av tillgdngar och skul-
der tilldmpas ej i redovisningen. Redovisade derivat pa tillgangssidan uppgick till 213 (138) Mkr
och pa skuldsidan till -385 (-466) Mkr.

Poster vdrderade till verkligt varde tillhGr varderingsnivé tva enligt IFRS 13. Verkligt varde i tabellerna
berdknas genom diskonterade kassafldden och samtliga variabler, sésom diskonteringsrantor och
valutakurser, hamtas fran marknadsnoteringar for berékningar. Skillnaden mellan verkligt varde
och redovisat vérde beror pa att vissa skulder inte marknadsvarderas i balansrakningen utan redo-
visas till upplupet anskaffningsvarde. For de Idn som redovisas till upplupet anskaffningsvarde
berédknas verkligt varde genom diskonterade kassafldden och tillhor véarderingsnivé tva. Samtliga
variabler hamtas fran marknadsnoteringar for berdkningar. Koncernen har inga lan som redovisas
till verkligt vdrde via resultatet. For kundfordringar, leverantérsskulder samt dvriga poster som gj
berdrs ovan har som verkligt varde angetts det redovisade vérdet vilket bedoms éterspegla det
verkliga vérdet val. D& nagot tillforlitligt marknadsvérde avseende aktier och andelar ej har kunnat
faststdllas har dessa uteldmnats i tabellerna. Fér vidare information om finansiering se riskavsnittet
sida 36-39.

FORFALLOSTRUKTUR, ODISKONTERADE BELOPP*

2017 2018 2019 2020 2021-
FINANSIELLA SKULDER
Derivat -93 -23 17 =16 -
Ovriga finansiella skulder -3 151 -310 -501 - =
FINANSIELLA FORDRINGAR
Derivat 59 = = = =
Ovriga finansiella fordringar 245 4 4 1 0

* Avser finansiella instrument som ingdr i koncemens finansiella nettoskuld, exklusive avséttningar
fdir pensioner.
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NOT 13

NOT 13. FINANSIELLA INSTRUMENT, FORTS.

DERIVAT
REDOVISADE TILL ~ DERIVAT SOM KUND- OCH TILLGANGAR SUMMA
VERKLIGT VARDE SAKRINGS- LANE- SOM KAN OVRIGA REDOVISAT VERKLIGT
Koncernen VIA RESULTATET REDOVISAS FORDRINGAR SALJAS SKULDER VARDE VARDE
2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
FINANSIELLA INSTRUMENT
SOM INGAR | DEN FINANSIELLA
NETTOSKULDEN
LANGFRISTIGA FINANSIELLA
FORDRINGAR
Ovriga finansiella fordringar 39 43 - = 39 43 39 43
0 0 - - 39 43 - - - - 39 43 39 43
KORTFRISTIGA FINANSIELLA
FORDRINGAR
Upplupen réanta - - 1 0 - - 1 0 1 0
Derivat 55 37 - - - - 55 37 55 37
Ovriga finansiella fordringar 34 24 - = 34 24 34 24
55 37 - - 34 24 - - - - 89 61 89 61
LIKVIDA MEDEL
Kortfristig likviddeposition 0 0 - - 0 0 0 0
Banktillgodohavanden 210 221 - - 210 221 210 221
- - - - 210 221 - - - - 210 221 210 221
LANGFRISTIGA SKULDER
MTN-Ian - - - -700 -700 -700
Lan fran banker och Gvriga
kreditinstitut - - - - - -800 -1500 -800 -1500  -800 -1500
Derivat -75 -83 - - - - -75 -83 -75 -83
Ovriga langfristiga skulder = - - 8 =1/ -8 =& -8 =18
- - -75 -83 - - - - -808 -2213 -882 -2295 -882 -2295
KORTFRISTIGA SKULDER
Certifikatsprogram - - 1709 -2144 -1709 -2144 -1709 -2144
Bankkontoskulder - = = - = -26 -27 -26 -27 -26 -27
Derivat -53 -8 - - - -53 -8 -53 -8
Upplupen rénta - - - -12 -13 -12 -13 -12 -13
MTN-Ian - - -700 -500  -700  -500  -700  -500
Andra obligationslan - - - -700 - -700 - -700 -
Ovriga kortfristiga skulder - - - -7 -7 7/
-53 -8 - - - - - - -3147 -2691 -3200 -2698 -3200 -2698
FINANSIELLA INSTRUMENT SOM
EJ INGAR I DEN FINANSIELLA
NETTOSKULDEN
Ovriga aktier och andelar - - 2 4 2 4 2 -
Kundfordringar 2174 1987 - - 2174 1987 2174 1987
Derivat (redovisade bland
rorelsefordringar) 8 11 150 89 - - - 158 100 158 100
Leverantorsskulder - - - -1766 -1916 -1766 -1916 -1766 -1916
Derivat (redovisade bland
rorelseskulder) -23 -2 -233 -375 - - - -257 377 -257  -377
Finansiella instrument totalt -14 39 -158 -368 2457 2275 2 4 -5721 -6820 -3433 -4871 -3433 -4875
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NOT 13

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
2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
FINANSIELLA INSTRUMENT
SOM INGAR | DEN FINANSIELLA
NETTOSKULDEN
LANGFRISTIGA FINANSIELLA
FORDRINGAR
Fordringar pa koncernféretag - - - - 3104 3119 - - - - 3104 3119 3104 3119
Ovriga finansiella fordringar - - - - 98 95 - - - - 98 95 98 95
0 0 - - 3202 3214 - - - - 3202 3214 3202 3214
KORTFRISTIGA FINANSIELLA
FORDRINGAR
Upplupen réanta - - - - 1 0 - - - - 1 0 1 0
Derivat 55 37 - - - - - - - - 55 37 55 37
Ovriga finansiella fordringar - - - - 34 24 - - - - 34 24 34 24
55 37 - - 34 24 - - - - 89 61 89 61
LIKVIDA MEDEL
Banktillgodohavanden - - - - 104 155 - - - - 104 155 104 155
- - - - 104 155 - - - - 104 155 104 155
LANGFRISTIGA SKULDER
MTN-Ian - - - - - - - - - -700 - -700 - -700
Lan fran banker och Gvriga
kreditinstitut - - - - - - - - -800 -1500 -800 -1500  -800 -1500
Skulder till koncernforetag - - - - - - - - -1454 1013 -1454 -1013 -1454 -1013
Derivat - - -75 -83 - - - - - - -75 -83 -75 -83
- - -75 -83 - - - - -2254 -3213 -2328 -3295 -2328 -3295
KORTFRISTIGA SKULDER
Certifikatsprogram - - - - - - - - 1709 -2144 -1709 -2144 -1709 -2144
Bankkontoskulder - = - = - = - = -26 -27 -26 -27 -26 -27
Derivat -53 -8 - - - - - - - - -53 -8 -53 -8
Upplupen rénta - - - - - - - - -12 -13 -12 -13 -12 -13
MTN-Ian - - - - - - - - -700 -500  -700  -500  -700  -500
Andra obligationslan - - - - - - - - -700 - -700 - -700 -
Ovriga kortfristiga skulder - - - - - - - - - -6 - -6 - -6
-53 -8 - - - - - - -3147 -2690 -3200 -2698 -3200 -2698
FINANSIELLA INSTRUMENT SOM
EJ INGAR I DEN FINANSIELLA
NETTOSKULDEN
Ovriga aktier och andelar - = - = - = 0 1 - = 0 1 0 =
Kundfordringar - - - - 1874 1645 - - - - 1874 1645 1874 1645
Derivat (redovisade bland
rorelsefordringar) 13 12 151 90 - - - - - - 164 102 164 102
Leverantorsskulder - - - - - - - - -1576 -1845 -1576 -1845 -1576 -1845
Derivat (redovisade bland
rorelseskulder) -24 -3 -234  -376 - - - - - - -258 379 -258  -379
Finansiella instrument totalt -10 39 -157 -368 5214 5039 1} 1 -6976 -7748 -1929 -3038 -1929 -3039
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NOT 14-16

NOT 14. VARULAGER NOT 16. EGET KAPITAL MODERBOLAGET
KONCERNEN MODERBOLAGET 2016-12-31
2016 2015 2016 2015 AKTIEKAPITAL ANTAL  KVOTVARDE MKR
Révaror och fornddenheter 831 971 637 645 Registrerat aktiekapital
Timmer och massaved 233 299 206 272 SerieA 29 623 234 50 1131
Férdiga varor och produkter i arbete 1431 1237 1077 858 Serie B 62 132 928 50 3107
ARSI 431 5% 423 808yt antal aktier 84756 162 4238
Elcertifikat och utslappsratter 54 56 54 52 Merkdpta B-aktier 760 000
Rt 2981 3089 2396 2336yt antal utestaende aktier 83 996 162
Under aret har nedskrivningar av varulager paverkat koncernens resultat med -2 (18) Mkr och fér
moderbolaget med -5 (9) Mkr.
2015-12-31
= AKTIEKAPITAL ANTAL KVOTVARDE MKR
NOT 15. RORELSEFORDRINGAR Registrerat aktiekapital
Serie A 22 623 234 50 1131
KONCERNEN _ MODERBOLAGET Serie B 62132928 50 3107
2016 2015 2016 2015 Totalt antal aktier 84 756 162 4238
Kundfordringar Aterkﬁpta B-aktier -760 000
Koncernféretag - = 50 83 Totalt antal utestdende aktier 83 996 162
Intresseforetag 38 52 38 51
Ovriga 2137 1935 1786 1511
Summa kundfordringar 2174 1987 1874 1645 Bolagets aktiekapital utgors av aktier utgivnai tyé serier, serie A med 10 roster per aktie och serie B
Kortfristiga fordringar med 1 rost per aktie. Iovr|gtf|nns‘|ngarestnktmngrmellan akneslage‘n. .
Koncernforetag _ _ B B Per den 31ldecember 201 6luppg\ck konoernenﬁs innehav av egna aktier till 760 000 (760 000).
. Inga avyttringar av egna aktier har skett under aret.
Intresseforetag 5 4 o 4 Tillga h skulder vérderade till verkligt vérde enligt ARL 4 kap 14a§ har paverkat moderbol
A illgangar och skulder varderade till verkligt varde enlig ap 14a§ har paverkat moderbola-
OYr'ga 226 219 129 191 gets egna kapital med -167 (-330) Mkr. | koncernen har vérdering av derivat och andra finansiella
D?r'vat o 198 100 164 102 instrument paverkat det egna kapitalet med -172 (-330) Mkr.
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 175 196 82 84 Holmens I6nsamhetsmal ar att skog och kraft ska ge en avkastning om 5 procent samtidigt som in-
Summa dvriga rorelsefordringar 564 519 380 381 dustriverksamheten ska avkasta mer &n 10 procent. Sammanvagt innebér det att koncernens av-
Totala rorelsefordringar 2738 2505 2254 2026 kastning pa sysselsatt kapital ska dverstiga 7 procent. Beslut om utdelning grundas pa en sam-

Kundfordringar redovisas till det belopp som forvantas bli inbetalt utifran en individuell bedémning

av respektive kund. Koncernens kundfordringar &r framst mot europeiska kunder. Kundfordringarna
i utldndsk valuta har varderats till balansdagskurs. Efter en individuell beddmning av samtliga
kundfordringar har avséttning for befarade kreditférluster om 37 (38) Mkr gjorts och har nettoredo-
visats med kundfordringar. Avséttningen har under &ret forandrats med -3 (-6) Mkr till foljd av kon-
staterade kreditforluster samt 2 (12) Mkr till féljd av férdndring av avséttning for befarade kreditfor-
luster. Totalt var per 2016-12-31 kundfordringar om 44 (87) Mkr forfallna till betalning mer &n 30
dagar. Kreditkvaliteten pa de finansiella tillgdngar som varken har forfallit eller &r nedskrivnings-
bara bedéms vara god.

Marknadsvarden pa derivat avser sékringar av framtida kassafloden.

Kundkreditrisk gentemot koncernens kunder hanteras av respektive affarsomréde och beskrivs
pé sida 37.

manvagning av koncernens ldnsamhetssituation, framtida investeringsplaner och finansiella stall-
ning. Malet &r att ha en stark finansiell stéllning med en skuldsattningsgrad for koncernen som inte
Gverstiger 0,5.

Till arsstammans forfogande star hos bolaget vinstmedel uppgéende till 4 921 232 735 kronor.
Styrelsen foreslar drsstimman den 27 mars 2017 att besluta om utdelning om 12 kronor per aktie.
Den féreslagna utdelningen uppgar till sammanlagt 1 008 Mkr. Styrelsen foreslar vidare att ater-
stédende belopp om 3913 277 791 kronor balanseras.

Féregaende r lamnades en utdelning om 10,5 kronor per aktie (882 Mkr).

Skuldsattningsgraden uppgick till 0,19 (0,23).

Varken moderbolaget eller nagot av dotterbolagen stéar under externa kapitalkrav. For ytterligare
redogdrelse dver koncernens kapital- och riskhantering, se sida 36-39.
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NOT 17

NOT 17. AVSATTNINGAR FOR PENSIONER

Fér vissa tjansteman i Sverige tillhandahéller Holmen férménshaserade pensionsplaner. Merparten
av dessa dtaganden tryggas genom forsékring i Alecta. D& Alecta inte kan tillhandahdlla tillrdckliga
uppgifter for att redovisa ITP-planen som formansbestamd redovisas den i enlighet med UFR 10
som avgiftsbestdmd. Vissa formansbestamda dtaganden utdver ITP-planen finns for koncernled-
ningen vilka tryggas via stiftelse. Tjénstepension for ¢vriga tjdnsteman och samtliga kollektivan-
stéllda i Sverige ar avgiftsbestdmd. | England finns formansbestamda planer som sedan 2015 &r
sténgda for nyintjéning. Dessa &taganden redovisas i koncernen som forméansbestdmda planer
enligtIAS 19.

KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
KOSTNAD REDOVISAD | ARETS RESULTAT ~ 2016 2015 2016 2015
Formansbestdmda planer

Personalkostnad -7 -23 -21 =12
Finansiella kostnader -2 -12 1 1
Effekter av regleringar - 36 - -
Summa formanshestiamda planer
i arets resultat -9 2 -21 -10
Avgiftsbestdmda planer
Personalkostnad -129 -129 -106 -110
Summa redovisat i arets resultat -138  -127 127  -120
KOSTNAD REDOVISAD |
OVRIGT TOTALRESULTAT 2016 2015
Avkastning pa forvaltningstillgangar
exkl redovisad rénteintakt 241 -43
Aktuariella vinster och forluster fran
andringar i demografiska antaganden 33 45
Aktuariella vinster och férluster fran
andringar i finansiella antaganden -418 47
Aktuariella vinster och forluster fran erfarenhetshaserade
justeringar -13 157
Sérskild loneskatt -1 2
Summa redovisat i dvrigt totalresultat -159 208

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

KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
FORPLIKTELSE 2016 2015 2016 2015
Forpliktelse per den 1 januari -2374 -2 565 -153 -159
Kostnad for tjanstgoring aktuell period -7 -23 -21 -12
Sérskild Iéneskatt 2 8 - -
Réntekostnader -77 -93 -7 =1l
Aktuariella vinster och forluster -399 249 - -
Inbetalningar fran anstallda - -3 - -
Utbetalda pensioner 212 101 13 20
Overfort fran avsattningar - -1 - -
Regleringar - 36 - =
Valutakursdifferenser 230 -79 - =

Forpliktelse per den 31 december -2414 -2374 -167 -153
Av koncernens totala forpliktelser avser 11 (14) Mkr sadana som €] ar fonderade medan resten &r
helt eller delvis fonderade forpliktelser. Av moderbolagets forpliktelser var 12 (5) Mkr tryggade

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

KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
FORVALTNINGSTILLGANGAR 2016 2015 2016 2015
Tillgangarnas verkliga varde den 1 januari 2244 2165 148 148
Redovisade ranteintékter 75 82 - =
Avkastning exkl. redovisade réanteintakter 241 -43 -
Verklig avkastning (moderbolaget) - - 7 3
Administrationsavgifter -5 -4 - =
Inbetalningar fran arbetsgivaren 73 65 - -
Inbetalningar frén anstallda - 3 - -
Utbetalda pensioner -197 -84 - -3
Valutakursdifferenser -218 5 - =

Tillgangarnas verkliga virde

den 31 december 2213 2244 155 148
Avsittning for pensioner, netto -201 -130 -12 -5
Férvaltningstillgdngarna fordelar sig enligt nedan:

KONCERNEN MODERBOLAGET
FORVALTNINGSTILLGANGAR 2016 2015 2016 2015
Aktier 1130 1127 71 57
Obligationer 1063 1101 80 90

Korta rantebarande placeringar 20 17 3 1
2213 2244 155 148

| forvaltningstillgdngarna ingdr inga finansiella instrument utgivna av koncernbolag och inga till-
géngar som anvéands av koncernen. Av aktier avser 49 procent Storbritannien, 47 procent Gvriga
Europa och USA samt 4 procent 6vriga vérlden. Av obligationer avser 44 procent statsobligationer
och 56 procent foretagsobligationer.

VASENTLIGA AKTUARIELLA ANTAGANDEN,

KONCERNEN (VIKTADE GENOMSNITT), % 2016,31dec 2015, 31 dec
Diskonteringsréanta 2,7 3,7
Framtida I6nedkning 3,0 3,0
Framtida inflation 3,1 2,9

Diskonteringsréntan for pensionsforpliktelserna har faststllts utifran forstklassiga foretagsobliga-
tioner. Vid berdkning av pensionsatagandets storlek for moderbolaget har diskonteringsranta om
0,8 (1,9) procent och Ionenivan per balansdagen anvénts.

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

KANSLIGHETSANALYS 2016,31dec 2015, 31 dec
Diskonteringsranta (+ 0,5 %) -203 -188
Framtida l6nedkning (+ 0,5 %) 2 2
Framtida inflation (+ 0,5 %) 178 164
Mortalitet (+ 1 ar i férvantad livslangd) 82 72

Under 2017 forvantas koncernens inbetalningar till de fonderade forménsbestdmda planerna upp-
gatill 31 Mkr.

Planer som omfattar flera arbetsgivare

Arets avgifter for pensionsforsékringar som &r tecknade i Alectas ITP 2-plan uppgick till 33 (33)
Mkr och ingdr i resultatposten personalkostnader. Holmens andel av det totala antalet aktiva med-
lemmar i planen uppgick till 765 aktiva medlemmar, vilket motsvarar 0,15 procent . Férvéantade av-
gifter till Alecta &r 2017 uppgér till 32 Mkr. Alectas dverskott kan férdelas till férsékringstagarna
och/eller de forsakrade. Om Alectas kollektiva konsolideringsniva understiger 125 procent eller
Gverstiger 155 procent ska dtgérder vidtas i syfte att skapa forutsattningar for att konsoliderings-
nivan atergdr till normalintervallet. Vid 1&g konsolidering kan en &tgérd vara att hdja det avtalade
priset for nyteckning och utékning av befintliga formaner. Vid hog konsolidering kan en &tgérd vara
att infora premiereduktioner. Vid utgangen av 2016 uppgick Alectas kollektiva konsolideringsniva
till 148 (153) procent.
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NOT 18-20

NOT 18. OVRIGA AVSATTNINGAR

AVSATTNING FOR SKATTER ANDRA AVSATTNINGAR TOTALT

KONCERNEN 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Redovisat varde vid arets ingang 45 140 697 463 742 603
Avséttningar som gjorts under aret - - 335 410 335 410
Belopp som tagits i ansprak under aret - -163 -59 -163 -59
Outnyttjat belopp som &terforts under aret -95 -15 -117 -15 -212
Omrékningsdifferenser 0 2 0 2 0
Redovisat vérde vid arets utgang 45 45 856 697 901 742
Varav total ldngfristig del av avsattningarna 45 45 627 540 673 585
Varav total kortfristig del av avséttningarna - - 228 157 228 157
MODERBOLAGET

Redovisat varde vid arets ingang 45 45 892 630 937 676
Avséttningar som gjorts under aret - - 228 524 228 524
Belopp som tagits i ansprak under aret -274 -147 -274 -147
Outnyttjat belopp som &terforts under aret -13 -115 -13 -115
Redovisat vérde vid arets utgang 45 45 833 892 878 937
Varav total langfristig del av avsattningarna 45 45 572 608 617 653
Varav total kortfristig del av avséttningarna - = 261 284 261 284

Andra avsdttningar avser framforallt osékerheter forknippade med forsaljning av verksamheten i
Spanien, forpliktelser for &terstallande av miljo och for kontrakt avseende elleverans till fast pris.

Arets 6kning avser framst avsittningar till foljd av forsaljningen av bruket i Madrid.
I moderbolaget ingar avséttning for framtida &tgérder for aterbeskogning efter skord om 197 Mkr.

NOT 19. RORELSESKULDER

NOT 20. OPERATIONELL LEASING

KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
2016 2015 2016 2015

Leverantérsskulder
Koncernforetag - - 116 265
Intresseforetag - 14 - -
Ovriga 1766 1903 1460 1579
Summa leverantdrsskulder 1766 1916 1576 1845

Kortfristiga skulder
Koncernforetag - - 0 0
Intresseforetag 11 7 11 7
Ovriga 251 199 158 165
Derivat 257 377 258 379
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 561 676 443 441
Summa dvriga rorelseskulder 1079 1259 870 993
Totala rorelseskulder 2845 3176 2445 2837

Samtliga leverantorsskulder forfaller inom ett ar.

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter i moderbolaget bestér framst av personalkostnader
196 (195) Mkr, rabatter 42 (48) Mkr samt inlevererat men ej fakturerat 36 (38) Mkr.

Marknadsvarden pa derivat avser i allt vasenligt sakringar av framtida kassafloden. Se not 13.
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Leasingavgifterna uppgick under 2016 till 54 (70) Mkr for koncernen och till 38 (37) Mkr for
moderbolaget. Koncernens leasingavtal avser frémst truckar och bilar samt hyresavtal. Under
rdkenskapséret 2016 ingicks inte nagra leasingavtal av betydelse for verksamheten. Ingen vidare-
uthyrning har skett.

Framtida leasingavgifter frdelar sig enligt foljande:

KONCERNEN MODERBOLAGET
2018 2018
2017 -2022 2023- 2017 -2022 2023-
Framtida leasingavgifter 40 50 0 26 27
Nuvardet av framtida
leasingavgifter 40 50 0 26 27

Avtalen har en dterstéende Ioptid mellan 1 och 7 &r. Koncernens framtida leasingavgifter for befint-
liga leasingavtal uppgick vid utgéngen av féregaende &r till 119 Mkr. Fér moderbolaget var motsva-
rande belopp 65 Mkr.

Utbver leasingavtal har Holmen tvé tidsbefraktningsavtal avseende fartyg, vilka anvands for trans-
port av féretagets produkter. De tva avtalen forldngdes under 2015 och har en terstaende I6ptid
om ett &r frén 1 januari 2017.
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NOT 21-22

NOT 21. STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER

FASTIGHETS- i TOTALT TOTALT

INTECK-  OVRIGA _STALLD _STALLD

NINGAR SAKERHETER ~ SAKERHET ~ SAKERHET

KONCERNEN 2016 2015

For egna skulder - = - -

Finansiella skulder 6 127 134 148

Summa 6 127 134 148
MODERBOLAGET

For egna skulder - = - -

Finansiella skulder 6 127 134 148

Summa 6 127 134 148

Agandet i ett samégt bolag, Varsvik AB, &r pantsatt och uppgick vid arsskiftet till 127 (141) Mkr.

KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
EVENTUALFORPLIKTELSER 2016 2015 2016 2015
Borgen till formén fér koncernforetag - = 34 34
Ovriga eventualforpliktelser 86 122 68 58
Summa 86 122 102 89

Ovriga eventualforpliktelser for koncernen bestar till dvervigande del av pédgéende rattsliga processer
och garanti&taganden for tredje part. Holmen har miljérelaterade eventualférpliktelser som idag inte
kan kvantifieras men som i framtiden kan komma att innebara kostnader.

NOT 22. NARSTAENDE

Av moderbolagets nettoomséttning 13 794 (13 989) Mkr avser 99 (114) Mkr leveranser till
koncernforetag. Moderbolagets inkop fran koncernforetag uppgick till 1 479 (1 630) Mkr.

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

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

Enligt avtal har Holmen Paper AB forbundit sig att I6pande kdpa produkter frn Holmen Paper
Madrid SL till ett pris baserat pa produktionskostnad och kapitalbindning for vidare forséljning till
slutkund. Syftet ar att optimera verksamheten inom affarsomradet. Holmen Paper AB:s kop fran
Holmen Paper Madrid SL uppgick under 2016 till 1 371 (1 510) Mkr. D& Holmen Paper AB agerar i
kommission for Holmen AB redovisas dessa affarer i Holmen AB. Som ett led i avyttringen av den
spanska verksamheten sades avtalet upp i fortid under 2016 vilket féranlett Holmen Paper AB att
betala en erséttning om 643 Mkr till Holmen Paper Madrid SL fér utebliven vinst under detta avtal.

Transaktioner med narstaende

L E Lundbergféretagen AB &r en stor aktie&gare i Holmen (se sida 41). Holmen hyr kontorslokaler
for 8 (7) Mkr av Fastighets AB L E Lundberg, som dr ett koncernforetag till L E Lundbergféretagen
AB. Fredrik Lundberg, som &r VD och huvuddgare i L E Lundbergforetagen, erhdll 2016 ett arvode
som styrelseordférande i Holmen om 680 000 (650 000) kronor. Louise Lindh, som dr VD i Fastig-
hets AB L E Lundberg och som dven ingar i samma nérstaendekrets som Fredrik Lunberg erholl ett
styrelsearvode om 340 000 kronor.

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

| Spanien har fram till avyttringen av den spanska verksamheten energi och returpapper kopts fran
intresseforetag.

FC')RSZ\LJNING AV VAROR INQKC'JP.AV VAROR OVRIGT (T EX RANTA, SKULD TILL FORDRAN PA
TILL NARSTAENDE FRAN NARSTAENDE UTDELNING) NARSTAENDE NARSTAENDE
KONCERNEN 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Intresseforetag 280 208 172 242 0 0 61 91 82 89
Joint venture - - - - 5 0 - - 17 12
MODERBOLAGET
Dotterforetag 99 115 1479 1630 1299 18 1571 1280 3160 3203
Intresseforetag 280 208 99 112 0 0 57 77 82 88
Joint venture = - = 5 0 - = 79 68

For ersattningar till styrelseledamoter, se not 4.
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NOT 23

NOT 23. ANDELAR | KONCERNFORETAG

MODERBOLAGET MODERBOLAGET
ACKUMULERADE ANSKAFFNINGSVARDEN 2016 2015 ACKUMULERADE NEDSKRIVNINGAR 2016 2015
Redovisat varde vid arets ingéng 17141 17141 Bedovisat vrde vid drets ingéng 5330 5204
Agartillskott 1 0 Arets nedskrivning 508 126
Utgéende balans 31 december 17141 17141 Utgaende balans 31 december 5838 5330
Redovisat varde vid arets utgang 11 303 11810

Moderbolagets nedskrivningar av andelar i koncernforetag redovisas i resultatrakningen pé raden
Resultat fran andelar i koncernforetag och avser for 2016 innehav i spanska bolag.

Moderbolagets direkta innehav av andelar i dotterforetag

'BOKFORT 'BOKFORT
5 ANTAL VARDE HOS VARDE HOS
ORG. NR. SATE ANDELAR ANDEL %* MODERBOLAGET ANDEL %* MODERBOLAGET

2016 2015
Holmen Skog AB 556220-0658 Ornskoldsvik 1000 100 0 100 0
lggesund Paperboard AB 556088-5294 Hudiksvall 1000 100 0 100 0
Holmen Paper AB 556005-6383 Norrkdping 100 100 0 100 0
Holmen Timber AB 556099-0672 Hudiksvall 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 0 100 45
MoDo Capital AB 556499-1668 Stockholm 1000 100 72 100 72
Holmen Energi EInat 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 8948 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 9 448 557 100 808 100 1270
Holmen Paper Madrid S.L.** Madrid - 100 100 -
Carton y Papel Reciclado S.A. (Carpa), Spanien** Madrid - - - 100 -
Iggesund Paperboard Asia Pte Ltd, Singapore Singapore 800 000 100 4 100 4
Holmen B.V., Holland Amsterdam 85 100 9 100 9
AS Holmen Mets, Estland Tallinn 500 100 - 100 =
Iggesund Paperboard Inc, USA Lyndhurst 1000 100 7 100 7
lggesund Paperboard Asia (HK) Ltd, Kina Hong Kong 4000 000 100 5 100 5
Ovriga utlandska koncernféretag 2 2
Totalt utldndska innehav 2 355 2817
Totalt 11 303 11 810

* Agarandel éverensstammer med andel av résterna for totalt antal aktier. ** Indirekta innehav.

68
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NOT 24-26

NOT 24. OBESKATTADE RESERVER

NOT 26. VIKTIGA BEDOMNINGAR OCH UPPSKATTNINGAR

MODERBOLAGET
ACKUMULERADE AVSKRIVNINGAR BOKSLUTS-
UTOVER PLAN 2016-12-31 DISPOSITIONER 2015-12-31
Immateriella anldggningstillgangar 0 =1 1
Materiella anlaggningstillgangar 10 6 4
Totalt 10 6 4
PERIODISERINGSFONDER
Taxering 2011 - -170 170
Taxering 2012 560 560
Taxering 2013 - -
Taxering 2014 280 280
Taxering 2015 610 610
Taxering 2016 370 370
Taxering 2017 460 460 -
2280 290 1990
Totalt 2290 296 1994

Erhalla koncernbidrag uppgick till 700 (493) Mkr och Ilamnade koncernbidrag uppgick till O (7) Mkr.

Totala bokslutsdispositioner i resultatet uppgick till 404 Mkr.

NOT 25. KASSAFLODESANALYS

KONCERNEN ~ MODERBOLAGET
BETALDA RANTOR OCH
ERHALLEN UTDELNING 2016 2015 2016 2015
Erhallen utdelning 0 0 1288 8
Erhéllen ranta 1 1 17 35
Betald rénta -49 -70 -72 -72
Totalt -48 -70 1233 -30

Féréndring av kortfristiga skulder avser till stérsta delen upplaning inom koncernens certifikat-
program. Inom koncernens certifikatprogram ldnades det kortfristigt under 2016 sammanlagt
7192 (8 737) Mkr uppdelat pa flera olika lan, och aterbetalades 7 630 (9 339) Mkr. Fér samman-
séttning av likvida medel, se not 13.

Uppréttande av finansiella rapporter kréver att féretagsledningen gor bedémningar och uppskatt-
ningar som paverkar de redovisade beloppen. De beddmningar och uppskattningar som enligt fore-
tagsledningen ar vasentliga for redovisade belopp i arsredovisningen, och dar det finns en betydande
risk att framtida handelser och ny information kan férandra dessa bedémningar och uppskatt-
ningar, inkluderar frémst:

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 dr hur mycket skérden kan dkas i framtiden, hur priserna pd massaved och timmer
kommer att utvecklas, hur stor kostnadsinflationen kommer att bli samt vilken diskonteringsranta
som anvands. I not 11 redogérs for kénsligheten i vardering av fordndringar av dessa uppskattningar.
Per 2016-12-31 uppgick det redovisade vérdet av biologiska tillgangar till 17 448 Mkr och den till-
horande uppskjutna skatteskulden till 3 854 Mkr, netto 13 594 Mkr.

SKATT

Holmen har ansékt om forhandsbesked avseende ratten att gora koncernavdrag i moderbolagets
deklaration for skattemdssiga underskott uppkomna i koncernens spanska verksamhet. Skatte-
verket har motsatt sig rétten till koncernavdrag. Arendet &r hos Hogsta Forvaltningsdomstolen for
prévning och besked forvantas under 2017. Vid positivt beslut kan det medfora avdrag motsvarande
cirka 400 Mkr i skatt. Ingen uppskjuten skattefordran har redovisats. Se not 7.

PENSIONSATAGANDEN

Koncernen har formansbaserade pensionsforpliktelser varderade till 2 414 Mkr och forvaltningstill-
géngar avsatta for att tcka dessa om 2 213 Mkr, vilka tillsammas redovisas som avsattningar for
pensioner om 201 Mkr. Vardet av pensionsforpliktelser beraknas utifran antaganden om diskonte-
ringsrénta, inflation, framtida Idnedkningar och demografiska faktorer. Dessa antaganden uppda-
teras normalt arsvis vilket paverkar koncernens totalresultat och den redovisade pensionsavsatt-
ningen. Se not 17.

OVRIGA AVSATTNINGAR

Forpliktelser som kan medfora kostnader for Holmen utvérderas [6pande for att bedéma avsatt-
ningsbehovet. Osékerhet i bedomning avser framst tidpunkt och storlek pa den framtida kostna-
den. Koncernen har framst avséttningar for osékerhet kopplad till férsaljningen av den spanska
verksamheten, forpliktelser att aterstélla miljo, kontrakt avseende elleverans till fast pris och bo-
lagsskatterisker. Se not 18.

NEDSKRIVNINGSPROVNING

Nedskrivningsprévning genomfors érligen av koncernens anlaggningstillgangar. | de fall Ionsam-
heten for en verksamhet &r svag och ett potentiellt nedskrivningsbehov identifieras gors en utdkad
analys av tillgangens vérde. | analysen berdknas tillgdngens vérde utifrén gallande marknadsforut-
séttningar och bedémningar om framtiden. Det beréknade vérdet jamfors sedan med bokfort varde
for att bedéma om nedskrivningsbehov foreligger eller ej.
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FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Kronor

Till &rsstammans férfogande star hos moderbolaget féljande vinstmedel:
Nettoresultat for rakenskapséret 2016
Balanserade vinstmedel

1197 463 610
3723768125

Styrelsen féreslér att till aktiedgarna utdelas 12 kronor per aktie (83 996 162 aktier)

samt att aterstdende belopp balanseras

Styrelsen for Holmen AB har foreslagit att arsstdmman 2017 beslutar om en utdelning om

12 kronor per aktie, totalt 1 008 Mkr, vilket &r 1,5 kronor per aktie hogre &n foregéende &r.
Férslaget foljer styrelsens policy som innebér att beslut om aktieutdelning ska grundas pa en
sammanvagning av koncernens lénsamhetssituation, framtida investeringsplaner och finansiella
stélining.

Den foreslagna utdelningen motsvarar 70,8 procent av 2016 &rs resultat for koncernen och inne-
bér att 4,7 procent av det egna kapitalet i koncernen per 2016-12-31 delas ut.

Styrelsen har faststéllt att koncernen ska ha en stark finansiell stéllning med en skuldsattnings-
grad, beréknad som den finansiella nettoskulden i relation till det egna kapitalet, som inte skall
dverstiga 0,5. Skuldsattningsgraden uppgick per 2016-12-31 till 0,19. Den foreslagna utdel-
ningen skulle 6ka skuldséttningsgraden med cirka 0,06.

Det egna kapitalet i Holmen AB uppgick per 2016-12-31 till 10 836 Mkr, varav fritt eget kapital
3 724 Mkr. Tillgangar och skulder vérderade till verkligt varde enligt 4 kap 14a § &rsredovis-
ningslagen har péaverkat det egna kapitalet med -167 Mkr. Koncernens egna kapital uppgick per
2016-12-31 till 21 243 Mkr. | enlighet med IFRS finns ingen uppdelning av koncernens egna
kapital i bundet respektive fritt.

Styrelsen beddmer att utdelning till aktiedgarna med féreslaget belopp ar forsvarlig med hansyn

4921231735

1007 953 944
3913277 791

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 stéllning

i vrigt. Den finansiella stallningen forblir fortsatt stark efter den foreslagna utdelningen och be-
d6ms vara fullt tillracklig for att bolaget ska ha forméga att fullgéra sina forpliktelser pa sévél kort
som Idng sikt, och mdjlighet att gora eventuella nddvandiga investeringar.

Styrelsen och verkstallande direktdren forsékrar att drsredovisningen har uppréttats i enlighet
med god redovisningssed i Sverige och koncernredovisningen har upprattats 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 rattvisande bild av moderbolagets och
koncernens stélining och resultat. Férvaltningsberattelsen fér moderbolaget respektive koncer-
nen ger en rattvisande oversikt dver utvecklingen av moderbolagets och koncernens verksamhet,
stéllning och resultat samt beskriver vdsentliga risker och osdkerhetsfaktorer som moderbolaget
och de foretag som ingér i koncernen star infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for utfardande av styrelsen den
13 februari 2017. Koncernens resultat- och balansrdkning och moderbolagets resultat- och
balansrakning blir foremal for faststéllelse p& arsstdmman den 27 mars 2017.

Stockholm den 13 februari 2017
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REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstémman i Holmen AB org nr 556001-3301

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen
Uttalanden

Vi har utfrt en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Holmen AB
(publ.) for ar 2016. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingér pa sidorna
4-5,10-11, 27-29, 32-70 och 74-75 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och ger en i alla vdsentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets
finansiella stélining per den 31 december 2016 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for aret enligt &rsredovisningslagen. Koncernredovisningen har uppréattats i
enlighet med &rsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden réttvisande
bild av koncernens finansiella stéllning per den 31 december 2016 och av dess
finansiella resultat och kassaflode for aret enligt International Financial Reporting
Standards (IFRS), s& som de antagits av EU, och arsredovisningslagen.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Férvaltningsberéttelsen och bolagsstyrnings-
rapporten ar forenliga med arsredovisningens och koncernredovisningens ovriga delar,
och bolagsstyrningsrapporten &r i Gverensstammelse med drsredovisningslagen.

Vitillstyrker dérfor att bolagsstdmman faststéller resultatrdkningen och balansrak-
ningen fér moderbolaget och for koncernen.

Vardering av biologiska tillgangar

REVISIONSBERATTELSE

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revi-
sionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt
god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillréckliga och &ndamaélsenliga som
grund for vara uttalanden.

Sérskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omréden for revisionen ar de omraden som enligt var profes-
sionella bedémning var de mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen
och koncernredovisningen for den aktuella perioden. Dessa omraden behandlades
inom ramen for revisionen av, och i vart stallningstagande till, &rsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet, men vi gor inga separata uttalanden om dessa
omraden. Om inget annat anges avser omrédena koncernredovisningen.

Se not 11, not 26 och redovisningsprinciper pa sidoma 50-51 i drsredovisningen och koncemredovisningen for detaljerade upplysningar och beskrivning av omradet.

Beskrivning av omradet

Biologiska tillgangar finns i form av vaxande skog. Det redovisade vardet per den 31
december 2016 uppgér till 17 448 Mkr.

Varderingen av biologiska tillgdngar gors till verkligt vdrde genom att beddmda fram-

tida kassafloden fran den vaxande skogen nuvardesberéknas. Kassafloden bedoms
for en tidsperiod om 100 ar, vilket motsvarar skogens bedomda genomsnittliga
skordecykel. Varderingen gors internt och baseras bland annat pa bedémningar av
plan for skord, framtida forséljningspriser, kostnadsutveckling och inflation samt
diskonteringsrénta.

Vérderingen innehaller bade komplexitet och betydande inslag av bedomningar.

Det finns en risk att de bedémningar som ligger till grund for det redovisade vérdet
pé de biologiska tillgdngarna kan behdva andras, vilket direkt skulle paverka det
redovisade resultatet for perioden.

Hur omradet har beaktats i revisionen

Vi har tagit del av och beddmt riktigheten i koncernens val av en kassaflédesbaserad
varderingsmodell. Vi har &ven tagit del av den genomforda vérderingen och underlig-
gande dokumentation for att bedéma huruvida varderingen ar genomford i enlighet
med en etablerad varderingsteknik.

Vidare har vi bedémt rimligheten i volym-, pris- och kostnadsantaganden samt i

den antagna diskonteringsréntan som anvénds i modellen genom att vi har tagit del
av och utvarderat ledningens skriftliga dokumentation och planer. Vi har &ven haft
genomgéngar med ledningen samt utvarderat tidigare ars bedomningar i forhallande
till faktiska utfall. En viktig del i vart arbete har dven varit att utvardera och ta del av
den genomférda kénslighetsanalysen, vilken visar hur férandringar i antaganden kan
péverka varderingen.

Vi har involverat vara egna véarderingsspecialister i revisionsteamet for att pa sa satt
sakerstélla erfarenhet och kompetens inom omrédet, fraimst vad géller uppbyggnad
av varderingsmodellen. Som komplement har vi dven jamfort koncernens vérdering
mot andra foretags vérderingar bland annat genom jamforelse av berdknat vérde per
kubikmeter.

Vi har ocksé kontrollerat fullstandigheten i upplysningarna i arsredovisningen och
bedémt om de Gverensstdmmer med de antaganden som foretagsledningen har till-
ldmpat i sin vérdering av de biologiska tillgdngarna.

Vardering av materiella tillgangar/ Vardering av moderbolagets andelar i koncernforetag
Se not 10, not 26 och redovisningsprinciper pa sidan 50 i drsredovisningen och koncernredovisningen for detaljerade upplysningar och beskrivning av omradet.

For moderbolagets andelar i koncemfdretag se not 23.

Beskrivning av omradet

Det redovisade vardet fér materiella anldggningstillgangar uppgar per den 31 decem-
ber 2016 till 9 387 Mkr. Under senare ar har I6nsamheten for delar av verksamheten
varit svag, vilket resulterat i nedskrivningar av tillgdngars varde.

Lénsamheten inom delar av verksamheten &r fortfarande svag och det kan dérmed fin-

nas ytterligare behov for nedskrivning av tillgangars vérde.

Nedskrivningsprévningen ska enligt IFRS genomféras enligt en viss teknik dér led-
ningen maste gora framtidsbeddmningar om bade interna och externa forutsattningar
och planer. Exempel pa sadana bedémningar ar framtida kassafléden och vilken dis-
konteringsrénta som bér anvéndas for att beakta att framtida bedémda inbetalningar
ar forenade med risk.

Anlaggningstillgangarna finns till stora delar i dotterbolag till Holmen AB, varfor ett be-
hov av nedskrivning av anlaggningstillgéngar i dotterbolagen kan medftra en nedskriv-
ning av vérdet pa andelar i koncernforetag i moderbolagets balansrakning.

Hur omrédet har beaktats i revisionen

Vi har tagit del av och beddmt koncernens nedskrivningsprovning for att sékerstélla
huruvida den &r genomférd i enlighet med den teknik som foreskrivs.

Vidare har vi bedomt rimligheten i framtida kassafldden och den antagna diskonte-
ringsréntan genom att ta del av och utvdrdera ledningens skriftliga dokumentation
och planer. Vi har aven haft genomgéngar med ledningen samt utvarderat tidigare
ars bedémningar i forhallande till faktiska utfall.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2016 / REVISIONSBERATTELSE 71



REVISIONSBERATTELSE

Avsittning for pensioner

Se not 17, not 26 och redovisningsprinciper pa sidan 51 i arsredovisningen och koncemredovisningen for detaljerade upplysningar och beskrivning av omradet.

Beskrivning av omrédet

Koncernen har en pensionsforpliktelse som huvudsakligen dr hanférlig till Storbritan-
nien. Fore avdrag for verkligt varde av forvaltningstillgdngar uppgdr pensionsforplik-
telsen till 2 414 Mkr per den 31 december 2016.

Uppskattningen av vdrdet pa pensionsforpliktelsen ar beroende av ett flertal olika
antaganden, t.ex. avseende mortalitet och inflation, samt vilken rénta som anvands
for att diskontera de uppskattade pensionsutbetalningarna till nuvérde. Koncernen
anlitar externa aktuarier for att genomféra den komplicerade berdkningen.

Andringar i de antaganden som berdkningarna baseras pa kan fa stor paverkan pa
det redovisade totalresultatet och p& pensionsforpliktelsens storlek.

Hur omradet har beaktats i revisionen

Vi har tagit del av den rapport som de externa aktuarierna uppréttat och som
anvénts av koncernen for vérdering av pensionsfdrpliktelsen. De antaganden som
anvants i berdkningen har vi bedomt, bland annat med utgangspunkt frén analyser
som genomforts av vara specialister avseende inflationsantaganden och diskonte-
ringsrénta.

Vi har ocksé kontrollerat fullstéandigheten i de upplysningar som ldmnas i &rsredo-
visningen och bedémt upplysningarna avseende anvénda antaganden och kénslig-
hetsanalys.

(Gvriga avsattningar/ Vardering av moderbolagets andelar i koncernforetag
Se not 18, not 26 och redovisningsprinciper pa sidan 51 i drsredovisningen och koncemredovisningen for detaljerade upplysningar och beskrivning av omradet.

For moderbolagets andelar i koncemforetag se not 23.

Beskrivning av omradet

Per den 31 december 2016 har koncernen 6vriga avséttningar som totalt uppgér
till 856 Mkr i koncernredovisningen. Avséttningarna avser bland annat osékerheter
i samband med forsaljningen av verksamheten i Spanien, forpliktelser att aterstélla
miljé och kontrakt avseende elleverans till fast pris.

Avsattningarna i moderbolaget uppgér per den 31 december 2016 till 833 Mkr och
avser framst forpliktelser att aterstélla miljo, kontrakt avseende elleverans till fast
pris samt avsattning for beraknade kostnader for &terplantering av skog efter skord.

Avsdttningarna innefattar betydande beddmningar avseende osékra framtida utfall,
framst avseende belopp, tidpunkt och storlek fér den slutliga regleringen. Andringar
i de antaganden som berékningarna baseras pé kan fa stor paverkan pé det redovi-
sade resultatet.

Ataganden i dotterbolag till Holmen AB kan medfora en nedskrivning av vardet p&
andelar i koncernforetag i moderbolagets balansrékning.

Annan information &n drsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller dven annan information &n rsredovisningen och kon-
cernredovisningen och aterfinns pa sidorna 3, 6-9, 12-26, 30-31 och 76-83. Det ar
verkstéllande direktdren som har ansvaret for denna andra information.

Vért uttalande avseende drsredovisningen och koncernredovisningen omfattar inte
denna information och vi gér inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

| samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen &r det vart
ansvar att l&sa den information som identifieras ovan och évervéga om informationen
i vasentlig utstrackning ar oforenlig med &rsredovisningen och koncernredovisningen.
Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i ovrigt inhdmtat under revisio-
nen samt beddmer om informationen i évrigt verkar innehalla vdsentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna information, drar slut-
satsen att den andra informationen innehéller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga
att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstéllande direktdrens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret for att arsredovis-
ningen och koncernredovisningen uppréttas och att de ger en réttvisande bild enligt
arsredovisningslagen och, vad géller koncernredovisningen, enligt IFRS sa som de
antagits av EU. Styrelsen och verkstédllande direktoren ansvarar dven for den interna
kontroll som de beddmer ar nddvéndig for att upprétta en &rsredovisning och koncern-
redovisning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel.

Vid uppréttandet av drsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen
och verkstallande direktdren for bedémningen av bolagets och koncernens forméga
att fortsétta verksamheten. De upplyser, nér s ar tilldmpligt, om forhéllanden som
kan paverka férmagan att fortsatta verksamheten och att anvénda antagandet om
fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen och verk-
stéllande direktoren avser att likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte
har nagot realistiskt alternativ till att gora nagot av detta.

Revisomns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida &rsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror p& oegentligheter eller pa fel, och att Iamna en revisionsberéttelse
som innehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet &r en hog grad av sékerhet, men &r
ingen garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptacka en vdsentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter
kan uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvéndare fattar med grund i &rsredovisningen och koncernredovisningen.

Hur omradet har beaktats i revisionen

Vi har tagit del av koncernens dokumentation av avséttningarna. Vi har bedémt de
berdkningar som gjorts och diskuterat de antaganden som ledningen gjort fér varje
omréde for att sakerstlla att avséttningarna ar i dverensstammelse med koncer-
nens redovisningsprinciper och kraven i IFRS.

Nedskrivningsprovning for andelarna i det spanska koncernforetaget har genomforts
i moderbolaget, vilket resulterat i nedskrivning pa 508 Mkr under 2016. Vi har tagit
del av de underlag som anvénts for provning av vérdet p& andelarna och bedémt den
genomférda nedskrivningen mot géllande regelverk.

Som del av en revision enligt ISA anvdnder vi professionellt omddme och har en pro-
fessionellt skeptisk instélining under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedomer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisning-
en och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
fel, utformar och utfor granskningsétgérder bland annat utifrén dessa risker och
inhémtar revisionsbevis som 4r tillréckliga och &ndamélsenliga for att utgora en
grund fér véra uttalanden. Risken for att inte upptécka en vésentlig felaktighet till
foljd av oegentligheter &r hogre an for en vésentlig felaktighet som beror pa fel,
eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsikt-
liga uteldmnanden, felaktig information eller asidosattande av intern kontroll.

e skaffar vioss en forstelse av den del av bolagets interna kontroll som har bety-
delse for vér revision for att utforma granskningsatgarder som ar lampliga med
hansyn till omsténdigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i den
interna kontrollen.

e utvérderar vi IAmpligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimlighe-
ten i styrelsens och verkstéllande direktdrens uppskattningar i redovisningen och
tillhdrande upplysningar.

e drarvienslutsats om [dmpligheten i att styrelsen och verkstéllande direktdren
anvéander antagandet om fortsatt drift vid uppréttandet av arsredovisningen och
koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de inhamtade
revisionsbevisen, om huruvida det finns ndgon vésentlig osékerhetsfaktor som
avser sadana handelser eller forhallanden som kan leda till betydande tvivel om
bolagets och koncernens formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slut-
satsen att det finns en vésentlig osékerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen
fasta uppmérksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen och koncernredo-
visningen om den vésentliga osékerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar &r
otillrdckliga, modifiera uttalandet om arsredovisningen och koncernredovisning-
en. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet
for revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser eller férhallanden géra att
ett bolag och en koncern inte langre kan fortsatta verksamheten.

e utvérderar vi den Gvergripande presentationen, strukturen och innehéallet i
arsredovisningen och koncernredovisningen, daribland upplysningarna, och om
arsredovisningen och koncernredovisningen aterger de underliggande transak-
tionerna och handelserna pa ett satt som ger en réttvisande bild.

e inh&mtar vi tillrdckliga och dndamélsenliga revisionsbevis avseende den finan-
siella informationen for enheterna eller affarsaktiviteterna inom koncernen for
att gora ett uttalande avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning,
dvervakning och utférande av koncernrevisionen. Vi &r ensamt ansvariga for vara
uttalanden.

Vi méste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inrikt-

ning samt tidpunkten for den. Vi méste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser un-

der revisionen, déribland de betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.
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Vi maste ocksé forse styrelsen med ett uttalande om att vi har féljt relevanta yrkese-
tiska krav avseende oberoende, och ta upp alla relationer och andra férhallanden som
rimligen kan paverka vart oberoende, samt i tillimpliga fall tillhérande motatgarder.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststaller vi vilka av dessa omra-
den som varit de mest betydelsefulla for revisionen av &rsredovisningen och koncern-
redovisningen, inklusive de viktigaste bedémda riskerna for vasentliga felaktigheter,
och som darfor utgér de for revisionen sérskilt betydelsefulla omradena. Vi beskriver
dessa omraden i revisionsberdttelsen savida inte lagar eller andra forfattningar forhin-
drar upplysning om frégan eller ndr, i ytterst sallsynta fall, vi bedémer att en fraga inte
ska kommuniceras i revisionsberéttelsen pa grund av att de negativa konsekvenserna
av att gora det rimligen skulle vantas vara stérre &n allménintresset av denna kom-
munikation.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Uttalanden

UtGver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi aven utfért en
revision av styrelsens och verkstéllande direktorens forvaltning for Holmen AB (publ.)
for &r 2016 samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vitillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i férvaltningsberat-
telsen och beviljar styrelsens ledamdter och verkstéllande direktdren ansvarsfrihet for
rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna
beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till mo-
derbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrédckliga och &ndamalsenliga som
grund for véra uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktdrens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for férslaget till dispositioner betréffande bolagets
vinst eller forlust. Vid férslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning
av om utdelningen &r forsvarlig med hénsyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker stéller p& storleken av moderbolagets och kon-
cernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stélining i évrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets angeldgen-
heter. Detta innefattar bland annat att fortldpande beddma bolagets och koncernens
ekonomiska situation och att tillse att bolagets organisation &r utformad sé att bokf6-
ringen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angelégenheter i dvrigt kontrol-
leras pa ett betryggande sétt.

Den verkstallande direktéren ska skota den Iépande forvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de &tgérder som &r nodvandiga for att
bolagets bokfdring ska fullgéras i Gverensstdmmelse med lag och for att medelsfor-
valtningen ska skdtas pa ett betryggande sétt.

Revisoms ansvar

Vart mél betraffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed vart uttalande om an-
svarsfrihet, &r att inhdmta revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet kunna
bedéma om négon styrelseledamot eller verkstallande direktoren i nagot vasentligt
avseende:

o foretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon férsummelse som kan
foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

e pdndgot annat sétt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
eller bolagsordningen.

Vart mél betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller for-
lust, och darmed vért uttalande om detta, &r att med rimlig grad av sakerhet bedoma
om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet dr en hdg grad av sékerhet, men ingen garanti for att en revision som
utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka atgérder eller for-
summelser som kan féranleda erséttningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte dr forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvénder vi professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk instalining under hela revisionen. Gransk-
ningen av férvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust
grundar sig frdmst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkommande gransknings-
atgarder som utfors baseras pa var professionella bedémning med utgangspunkt i
risk och vdsentlighet. Det innebar att vi fokuserar granskningen pa sadana atgérder,
omraden och forhdllanden som &r vasentliga fér verksamheten och dar avsteg och
overtradelser skulle ha sarskild betydelse for bolagets situation. Vi gar igenom och
prévar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgérder och andra forhallanden
som &r relevanta for vért uttalande om ansvarsfrinet. Som underlag for vart uttalande
om styrelsens férslag till dispositioner betré&ffande bolagets vinst eller forlust har vi
granskat styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for att
kunna bedéma om férslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.

Stockholm den 15 februari 2017
KPMG AB

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor

GRANSKNING AV HALLBARHETSREDOVISNING

Holmens héllbarhetsredovisning, som den definieras pé sidan 3 i Holmen Arsredo-
visning 2016, har varit foreméal for separat Gversiktlig granskning enligt RevR 6
Bestyrkande av hallbarhetsredovisning utgiven av FAR.

Fullstandig bestyrkanderapport for hallbarhetsredovisningen aterfinns pa holmen.com.
Dér framgér féljande slutsats:

Grundat pa var éversiktliga 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 koncernledningen angivna kriterierna.

Stockholm den 15 februari 2017
KPMG AB

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor

Torbjorn Westman
Specialistmedlem i FAR
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Styrelse

Carl Kempe

Vice ordférande. Ornskldsvik. Fdd 1939. Leda-
mot sedan 1983. Teknologie licentiat. Dr h.c. mult.
Ovriga vésentliga uppdrag: Ordférande i Kempe-
stiftelserna, MoRe Research AB och UPSC Berzelii
Center for Skogsbioteknik.

Eget och nérstdendes aktieinnehav: 386 000
aktier.

Henrik Sjolund

Norrkdping. Fodd 1966. Ledamot sedan 2014.
Civilekonom, tysk inrikining. VD och koncernchef.
Ovriga véasentliga uppdrag: Styrelseledamot i
Skogsindustrierna.

Aktieinnehav: 4 917 aktier.
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Fredrik Lundberg

Ordférande. Djursholm. Fodd 1951. Ledamot
sedan 1988. Civilingenjor och civilekonom.
Tekn. dr. h.c. och Ekon. dr. h.c. VD och koncern-

chef i L E Lundbergféretagen AB.

(Ovriga vasentliga uppdrag: Ordférande i Hufvud-
staden AB, AB Industrivarden och Indutrade AB.
Vice ordférande i Svenska Handelsbanken AB.
Styrelseledamot i L E Lundbergforetagen AB och
Skanska AB.

Eget och narstaendes aktieinnehav: 839 724
aktier. L E Lundbergsforetagens aktieinnehav:
27 622 000 aktier.

Louise Lindh

Stockholm. Fodd 1979. Ledamot sedan 2010.
Civilekonom. VD i Fastighets AB L E Lundberg.
(Ovriga visentliga uppdrag: Ordférande J2L Hol-
ding AB. Styrelseledamot i Hufvudstaden AB och
L E Lundbergforetagen AB.

Aktieinnehav: 100 000 aktier.
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Carl Bennet

Goteborg. Fodd 1951. Ledamot sedan 2009.
Civilekonom. Tekn. dr. h.c. VD Carl Bennet AB.
Tidigare VD och koncernchef i Getinge AB.
Styrelseordforande i Getinge AB, Lifco AB och
Elanders AB.

Ovriga véasentliga uppdrag: Styrelseledamot i
L E Lundbergforetagen AB.

Aktieinnehav: 100 000 aktier.

Martin Nyman
lggesund. Fodd 1978. Suppleant sedan 2010.
Arbetstagarrepresentant LO.

Kenneth Johansson

Soderkoping. Fodd 1958. Ledamot sedan 2004.
Arbetstagarrepresentant LO. Sektionsordforande i
Pappers avd. 53, Holmen Paper Braviken.



Lars G Josefsson

Stockholm. Fodd 1950. Ledamot sedan 2011,
Civilingenjr. Tidigare VD och koncernchef i
Vattenfall.

Ovriga vasentliga uppdrag: Ordférande i Burn-
tisland 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.
Ingenjorsvetenskapsakademin, IVA.

Aktieinnehav: 5 000 aktier.

Ulf Lundahl

Lidingd. Fodd 1952. Ledamot sedan 2004. Juris
kandidat och civilekonom.

Ovriga vasentliga uppdrag: Ordférande i Eltel AB,
Fidelio Capital AB, Ramirent plc och SHB Region-
bank Stockholm. Styrelseledamot i Attendo AB och
Indutrade AB.

Aktieinnehav: 4 000 aktier.

Lars Josefsson

Norrkoping. Fodd 1953.Ledamot sedan 2016.
Civilingenjor.

Ovriga vésentliga uppdrag: Vice ordférande i Ves-
tas. Ordférande i Driconeq, Ouman och TimeZynk.
Styrelseledamot i Metso.

Aktieinnehav: 2 500 aktier.

Henriette Zeuchner

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

Ovriga visentliga uppdrag: Styrelseledamot i
NTM-koncernen.

Aktieinnehav: 800 aktier.

Steewe Bjorklundh
Hudiksvall. Fédd 1958. Ledamot sedan 1998.
Arbetstagarrepresentant LO.
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Tommy Asenbrygg

Skebobruk. Fodd 1968. Ledamot sedan 2015.
Arbetstagarrepresentant PTK. Vice ordforande i
Ledarna, Hallsta pappersbruk.

Aktieinnehav: 100 aktier.

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

Per-Arne Berg

Forsa. Fodd 1955. Suppleant sedan 2015.
Arbetstagarrepresentant PTK. Ordforande i
Unionenklubben Holmen-Iggesund.

Revisorer: KPMG AB
Huvudansvarig: Joakim Thilstedt Auktoriserad revisor
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K Gunilla Rolander HR-direktor. Johan Padel Affarsomradeschef Trévaror.
Oncern- Fodd 1967. Anstalld 2013. Fodd 1966. Anstélld 2014,

I d - Aktieinnehav; 362 aktier. Aktieinnehav: 830 aktier.
e nlng Nils Ringborg Affarsomrédeschef Papper. Lars Ericson Chefsjurist. Styrelsens sekreterare.
Fodd 1958. Anstélld 1988. Fodd 1959. Anstélld 1988.
Aktieinnehav: 2 514 aktier. Aktieinnehav: 650 aktier.
]
Ola Schultz-Eklund Teknisk direktor. Ingela Carlsson Kommunikationsdirektor.
Fodd 1961. Anstélld 1994, Fodd 1962. Anstélld 2008.
Aktieinnehav: 800 aktier. Aktieinnehav: 1 015 aktier.
Soren Petersson Affarsomradeschef Skog. Anders Jernhall Vice VD. Ekonomi- och
Fodd 1969. Anstélld 1994, finansdirektor.
Aktieinnehav: 4 400 aktier. Fodd 1970. Anstalld 1997.

Henrik Sjélund VD och koncernchef, Aktieinnehay: 4 900 aktier.

Affarsomradeschef Kartong.

Fodd 1966. Anstélld 1993.

Aktieinnehav: 4 917 aktier.

Henrik Sjolund har inga vésentliga aktieinnehav
eller delégarskap i foretag som bolaget har
betydande affarsforbindelser med. Ytterligare
information om VD ldmnas pé sida 74.

Daniel Peltonen tilltrader som affarsomrédeschef Kartong den 1 april 2017.
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NYCKELTAL

Holmen anvénder i sin rapportering nyckeltal som komplement till matt som definie-
ras inom IFRS-regelverk, eller direkt i resultat- och balansrékningen, i syfte att &skad-
liggdra féretagets finansiella stéllning och utveckling samt att ka jamférbarhet
mellan olika perioder och andra féretag. Nedan foljer berakningar for att harleda
nyckeltal som anvands inom koncernen. Se &ven definitioner fér mer information.

Fran och med 3 juli 2016 tillampas ESMAs (European Securities And Markets
Authority) “Riktlinjer — Alternativa nyckeltal”. | enlighet med dessa riktlinjer har upp-
lysningarna utdkats om finansiella matt som inte definieras av IFRS. Alternativa nyck-
eltal publicerade i denna rapport skall inte ses som substitut for finansiella matt
definierade i enlighet med IFRS regelverk utan som ett komplement och dessa

behdver inte vara jamforbara med pa samma sétt titulerade nyckeltal som presen-

teras av andra bolag.
AVSTAMNING NYCKELTAL
MKR 2016 | 2015
RORELSERESULTAT, RESULTAT FORE AVSKRIVNINGAR OCH EXKLUSIVE JAMFORELSESTGRANDE POSTER
Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 2 865 2673
Avskrivningar enligt plan -1018 -1240
Vardeforandring skog 315 267
Rérelseresultat exklusive jamférelsestérande poster 2162 1700
Jamforelsestorande poster* -232 -931
Rorelseresultat 1930 769
RORELSEMARGINAL
Rorelseresultat 1930 769
Nettoomsattning 15513 16014
Rérelsemarginal, % 13,9 10,6
OPERATIVT RESULTAT, SKOG
Operativt resultat skog 686 638
Vérdeforandring skog 315 267
Rorelseresultat skog 1001 905
SYSSELSATT- OCH OPERATIVT KAPITAL
Eget kapital 21243 20853
Finansiell nettoskuld 3945 4799
Sysselsatt kapital 25190| 25653
Uppskjutna skattefordringar -4 -6
Uppskjutna skatteskulder 5613 5508
Operativt kapital 30799| 31155
AVKASTNING PA SYSSELSATT KAPITAL
Rérelseresultat exklusive jamférelsestérande poster 2162 1700
Genomsnittligt sysselsatt kapital 25146| 26769
Avkastning, % 8,6 6,4
AVKASTNING PA OPERATIVT KAPITAL
Rorelseresultat exklusive jamférelsestérande poster 2162 1700
Genomsnittligt operativt kapital 30669 | 32284
Avkastning, % 7,0 5,3
FINANSIELL NETTOSKULD
Langfristiga finansiella skulder 882 2295
Kortfristiga finansiella skulder 3200 2 698
Avséttningar for pensioner 201 130
Langfristiga finansiella fordringar -39 -43
Kortfristiga finansiella fordringar -89 -61
Likvida medel -210 -221
Finansiell nettoskuld 3945 4799
SKULDSATTNINGSGRAD
Finansiell nettoskuld 3945 4799
Eget kapital 21243 | 20853
Skuldsattningsgrad, ggr 0,19 0,23
SOLIDITET
Eget kapital 21243| 20853
Tillgangar 34891 | 35456
Soliditet, % 60,9 58,8

* Pd sida 42 framgar vad jamforelsestorande poster avser.
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EKONOMISK TIOARSOVERSIKT

MKR 2016 | 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007
RESULTATRAKNING
Nettoomséttning 15513 16014 15994 16231 17852 18656 17581 18071 19334 19159
Rorelsens kostnader -12626 | -13348 -13270 -13919 -15224 -15501 -15077 -15191 -16614 -15637
Resultat fran andelar i intresseféretag och joint ventures -22 7 -7 3 47 84 28 45 50 12
Avskrivningar enligt plan -1018 -1240 -1265 -1370 -1313  -1260  -1251 -1320  -1343 -1337
Vardeforandring skog 315 267 282 264 350 - 52 16 -16 89
Rorelseresultat fore jamforelsestorande poster 2162 1700 1734 1209 1713 1980 1332 1620 1412 2 286
Jamforelsestorande poster* -232 -931 -450 -140 -193 3593 264 - -361 557
Rorelseresultat 1930 769 1284 1069 1520 5573 1596 1620 1051 2843
Finansnetto -1 -90 -147 -198 -227 -244 -208 -255 -311 -261
Resultat fore skatt 1859 679 1137 871 1294 5 328 1388 1366 740 2582
Skatt -436 -120 -230 -160 559  -1374 -684 -360 -98  -1077
Arets resultat 1424 559 907 11 1853 3955 704 1006 642 1505
Resultat per aktie, efter utspadning, kr 16,9 6,7 10,8 8,5 22,1 471 8,4 12,0 7,6 17,8
NETTOOMSATTNING
Skog 5302 5481 5641 5694 6 061 6348 5585 4799 5443 4775
Kartong 5252 5472 5113 4618 4967 5109 4849 5023 4860 5100
Papper 5431 6148 6247 7148 8144 8631 8142 9303 10443 10345
Trévaror 1342 1314 1352 1175 1129 875 586 553 499 589
Energi 314 359 389 450 522 552 626 527 434 377
Eliminering av intern nettoomsattning -2128 -2 760 -2 748 -2 853 -2972 -2 858 -2 207 -2135 -2 345 -2 026
Koncernen 15513 16014 15994 16231 17852 18656 17581 18071 19334 19159
RORELSERESULTAT
Skog 1001 905 817 924 931 739 818 605 632 702
Kartong 903 847 674 433 596 863 817 419 320 599
Papper 289 -74 14 -309 94 228 -618 340 280 623
Trévaror -3 9 37 -75 -130 -136 20 21 13 146
Energi 120 176 212 371 355 406 495 414 327 272
Koncerngemensamt och elimineringar -148 -163 -146 -136 -132 -120 -200 -178 -159 -56
2162 1700 1734 1209 1713 1980 1332 1620 1412 2286
Jamforelsestdrande poster* -232 -931 -450 -140 -193 3593 264 - -361 557
Koncernen 1930 769 1284 1069 1520 5573 1596 1620 1051 2843
KASSAFLODE
Resultat fore skatt 1859 679 1137 871 1294 5328 1388 1366 740 2582
Justeringsposter 965 1802 1448 1056 1057  -2561 811 1163 1797 629
Betalda inkomstskatter -504 -398 -191 210 -434 -557 -704 -334 -192 -390
Forandringar i rérelsekapital -360 443 -217 -127 338 -109 28 678 -686 -345
Kassaflide fran den lopande verksamheten 1961 2 526 2176 2011 2254 2101 1523 2873 1660 2 476
Kassaflode fran investeringsverksamheten -123 -832 -834 -869 -1920 -1733 -1597 -818 -1124 -1315
Kassaflode efter investeringar 1838 1694 1342 1142 334 368 -74 2054 536 1161
Aktiedterkop - - - - - - - - -138 -
Utbetald utdelning -882 -840 -756 -756 -672 -588 -588 -7%6 1017 -1017

* Jamfdrelsestdrande poster:

Ar 2016: Awttring av bruket i Spanien och forséakringserséttning for &teruppbyggnad efter brand i Hallsta pappersbruk om -232 Mkr.

Ar 2015: Nedskrivning av anliggningstillgdngar, avséttning for kostnader samt effekter av brand om -931 Mkr.

Ar 2014: Nedskrivning av anldggningstillgéngar om -450 Mkr.

Ar 2013: Nedskrivning av anliggningstillgdngar och omstruktureringskostnader om -140 Mkr.

Ar 2012: Nedskrivning av anléggningstillgangar och omstruktureringskostnader om -193 Mkr.

Ar 2011: Omvérdering av skog om 3 593 Mkr.

Ar 2010: Nedskrivning av anldggningstillgangar och omstruktureringskostnader om -786 Mkr samt omvérdering av skog om 1 050 Mk,
Ar 2008: Nedskrivning av anldggningstillgéngar och omstruktureringskostnader samt effekter av brand om -361 Mkr.

Ar 2007: Nedskrivning av goodwill och anldggningstillgangar om -1 543 Mkr samt omvérdering av skog om 2 100 Mkr.
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For en tiodrsoversikt med data per aktie, se sidan 41.

MKR 2016 | 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007
BALANSRAKNING

Anléggningstillgangar 28 701 29524 30221 30652 30664 30335 26028 25694 26507 26153
Omséttningstillgangar 5 852 5607 5964 5774 6 005 6 642 6950 6075 7268 6 549
Finansiella fordringar 128 104 62 52 69 128 262 225 175 147
Likvida medel 210 221 187 275 308 112 193 182 653 394
Summa tillgéngar 34891 35456 36434 36753 37046 37217 33432 32176 34602 33243
Eget kapital 21243 20853 20969 20854 20813 19773 16913 16504 15641 16 932
Uppskjuten skatteskuld 5613 5508 5480 5804 5504 6630 5910 5045 4819 5482
Finansiella skulder och réntebdrande avsattningar 4283 5124 6 156 6443 6 967 6 499 6 227 6091 8332 6518
Rorelseskulder 3752 3971 3829 3653 3762 4313 4383 4536 5809 4311
Summa eget kapital och skulder 34 891 35456 36434 36753 37046 37217 33432 32176 34602 33243
OPERATIVT KAPITAL

Skog 17 798 17589 17340 16813 16663 16278 12597 11384 11415 11264
Kartong 6 426 6622 6790 6863 6177 5041 4313 4114 4254 4180
Papper 2815 3558 4 666 4810 5608 6 606 6954 8789 10237 9971
Travaror 892 924 901 1361 1416 1507 1192 396 366 345
Energi 3412 3351 3401 3357 3261 3253 3235 3207 3006 2 960
Koncerngemensamt och dvrigt* -544 -888 =744 -433 -220 -217 93 -963 -1654 -630
Operativt kapital 30799 31155 32354 32772 32905 32469 28385 26929 27623 28090
Uppskjuten skatteskuld, netto -5 609 -5 502 -5478 -5 802 -5 502 -6 436 -5700 -4 741 -4.477 -5181
Sysselsatt kapital 25190 25653 26876 26970 27403 26032 22684 22188 23146 22909
NYCKELTAL

RORELSEMARGINAL, %

Kartong 17 15 13 9 12 17 17 8 7 12
Papper 5 -1 2 -4 1 3 -8 4 3 6
Trévaror 0 1 -6 -12 -16 4 4 3 24
Koncernen 14 11 i 7 10 11 8 9 7 12
AVKASTNING OPERATIVT KAPITAL, %**

Skog 6 5 5 6 6 6 7 5 6 8
Kartong 14 12 10 7 10 19 20 10 8 15
Papper 9 neg 3 neg 2 3 neg 4 3 5
Tréavaror 0 1 3 neg neg neg 3 6 4 64
Energi 4 5 6 11 11 13 15 13 11 9
Koncernen 7 5 5 4 5 7 5 6 5 8
NYCKELTAL

Avkastning pa sysselsatt kapital, %** 9 6 6 4 7 9 6 7 6 10
Avkastning pa eget kapital, % 7 3 4 3 9 23 4 6 4 9
Skuldsattningsgrad 0,19 0,23 0,28 0,29 0,32 0,32 0,34 0,34 0,48 0,35
LEVERANSER

Skord av egen skog, 1 000 m? 2986 3213 3297 3465 3211 2988 2999 2897 2649 2575
Kartong, 1 000 ton 497 1325 1305 1574 1651 1668 1732 1745 2044 2025
Papper ***, 1 000 ton 1134 1325 1305 1574 1651 1668 1732 1745 2044 2025
Travaror, 1 000 m® 776 730 725 686 660 487 285 313 266 262
Egen vatten- och vindkraft, GWh 1080 1441 1113 1041 1353 1235 1149 1090 1128 1193

* Intékter och kostnader frén forséljningen av tidningspapper fran det i K2 2016 avyttrade spanska bruket redovisas inom segmentet koncemgemensamt.
** Exklusive jémfdrelsestorande poster.
*** | everanser fran egna bruk, det vill sdga ej leveranser fran det spanska bruket fran och med K3 2016.
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FEMARSOVERSIKT HALLBARHET

Uppgifter om miljé och medarbetare motsvarar de som bedéms vara de mest vasentliga sett till
myndigheternas krav och intern uppféljning. Nyckeltalen &r géngse inom branschen.

Uppgifter fran alla delar av koncernen samlas in, kvalitetssakras och utvérderas. Jamfért med
2015 har inga vasentliga férandringar gjorts i principerna for redovisningen. Vid halvarsskiftet
2016 avyttrades anldggningen i Madrid. | redovisade uppgifter fér koncernen finns uppgifter fér
anlaggningen i Madrid inkluderade for forsta halvaret 2016. For négra av parametrarna anges i

fotnot den enskilda uppgiften for anlaggningen ifraga.

Holmen rapporterar miljodata till tillsynsmyndigheterna manads- och &rsvis. Rapporteringen

till de svenska myndigheterna &r allmént tillganglig genom den sé kallade offentlighetsprincipen.
Data fran samtliga bruk rapporteras rligen 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
darfor avvika nagot fran de slutliga som rapporteras till myndigheterna.

PRODUKTION OCH MILJO 2016 | 2015 2014 2013 2012
PRODUKTION, 1 000 TON

Kartong 503 502 500 478 492
Marknadsmassa 56 56 67 50 35
Tryckpapper 1176 1287 1325 1545 1658
Travaror, 1 000 m® 776 734 742 710 651
RAVAROR, 1 000 TON

Virke, milj m*fub” 5,36 510 516 5,25 519
Returfiber 200 394 439 543 630
Inkdpt massa 70 79 75 99 108
Varmeenergi, GWh 6375 6288 6230 6451 5833
Elenergi, GWh 3949 3994 4067 4420 4603
Vattenanvandning, milj m? 70 682 74 77 77
Plastgranulat/folieringsmaterial 2,6 2,5 2,1 2,6 2,3
Kemikalier® 151 138 146 146 145
Fylimedel, pigment® 148 146 147 178 175
VARMEENERGI, GWh

Produktion vid bruk frén returlutar, bark och vedrester 4605 4289 4532 4156 2880
Atervunnet | TMP-processen? 1171 1083 1068 1117 1171
Naturgas, olja och inképt? 599 916 630 1178 1783
ELENERGI, GWh

Egen vattenkraft 958 1302 1048 1008 1343
Egen vindkraft 121 138 65 33 10
Produktion vid bruk 784 781 740 769 563
Inkopt, (netto)® 2086 1773 2214 2610 2687
UTSLAPP TILL LUFT, TON

Svaveldioxid (raknat som svavel, S) | 52 57 91 116
Kvéveoxider 960 891 1181 1557 1664
Stoft 39 48 29 52 84
Fossil koldioxid”, 1 000 ton 124 180 126 254 330
Biogen koldioxid, 1 000 ton 1539 1441 1551 1449 1064
UTSLAPP TILL VATTEN, TON

COD (organisk substans), 1 000 ton 20,4 21,0 20,4 20,4 18,9
Suspenderande &mnen, 1 000 ton 3,2 3,3 3,6 4,3 3,2
AOX (klorerad organisk substans) 51,9 56,7 54,3 46,5 47,7
Kvéve 208 226 203 215 242
Fosfor 14,0 19,0 19,0 15,0 15,7
BIPRODUKTER, 1 000 TON

Till energiproduktion, internt/externt 872 823 824 885 865
Tallolja® 12,8 11,9 13,2 13,0 12,3
AVFALL, 1 000 TON

Nyttiggjorda eller till atervinning® 270 303 296 367 380
Farligt'® 2,2 1,92 1,6 2,4 2,4
Deponerat (vatt) 16 13 5,6 12 16
ENERGILEVERANSER

GROT och torv, GWh™ 155 230 275 294 297
El- och vdrmeenergi, GWh'? 380 348 305 199 202

1) For koncernen r virkesforbrukningen berdknad
netto med hénsyn till interna leveranser av flis
frén sdgverken till de nérliggande bruken.

2) Korrigerad uppgift.

3) 100 procent aktiv substans. Total méngd han-
delsvara var fér kemikalier 229 000 ton och fér
fyllmedel och pigment 207 000 ton.

4) Avanvénd el vid TMP-tillverkningen vid Bravikens
pappersbruk och Hallsta pappersbruk bildas
vdrmeenergi som dtervinns och anvéands i
produktionen.

5) Redovisningen inkluderar data for gasforbruk-
ningen och tillhérande utslépp kopplade till
Holmens andel (cirka 240 GWh) av det till halv-
arsskiftet 2016 hélftendgda gaskombikraftverket
(COGEN) vid bruket i Madrid. Uppgiften inkluderar
ocksa naturgas och olja som anvénts vid bruken.

6) Den inkdpta elenergin &r fossilfri,

7) Utsldppen 2016 fran det vid halvarsskiftet avytt-
rade bruket i Madirid uppgick till cirka 47 000 ton.

8) For leverans till kemikalieindustrin.

9) Biprodukter nyttjiade bland annat som anldgg-
ningsmaterial, konstruktionsmaterial eller for
tillverkning av jordprodukter.

10) Farligt avfall tas om hand av auktoriserade
atervinningsfdretag. Vissa fraktioner av avfallet
atervinns. | hamnar vid tre av Holmens bruk
omhéndertas oljehaltigt avfall fran batar som
angdr hamnama. | uppgiften for farligt avfall finns
sadant avfall inkluderat. For 2016 uppgick méang-
den av detta avfall till 591 ton.

11) GROT (grenar och toppar) och torv som levererats
frdn Holmens marker till extem energiproduktion.

12) For 2016: 155 GWh elenergi, som levererades
fran bruket i Workington till ndrsamhéllet.
217 GWh vérmeenergi fran lggesunds bruk och
Bravikens pappersbruk till [ggesunds sagverk
respektive Bravikens sagverk, 8 GWh vérme-
energi frin Hallsta pappersbruk och lggesunds
bruk till nérliggande samhllens fiérrvarmenét.
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VARMEENERGI
Andel av Holmens produktion/
anvéandning %

i

@ Biobransle 72
@ Atervunnen vérmeenergi 18

Naturgas 6
@ Olja, gasol 3
@ Inkopt vérmeenergi <1

1) De hdga kostnader som anges fir 2012-2014
utgdrs huvudsakligen av miljdrelaterade delar
for uppférandet av biobranslepannor inom
kartongverksamheten samt for vindkraftverket
i Varsvik, Norrtalje kommun.

2) | angivet belopp ingér kostnader for avfalls-
hantering, energiskatt som finns i Sverige pa
anvéndningen av fossila brénslen, kvéveoxid-
avgift och tillsynsavgifter.

3) Har inkluderas kostnader fér miljdpersonal,
arift av reningsutrustning, avfallshantering,
ledningssystem, miljéutbildning, tillstands-
ansokningar, miljokonsulter samt kostnader
for utredningar och atgérder vid avslutade
verksamheter.

4) Skogsbrukets miljékostnader berdknas
som vérdet pa det virke som av miljoskél inte
skordas. Miljdatgdrdemna i Holmens skogsbruk
innebar att 14 procent av den produktiva
skogsmarksarealen undantas brukande och
att séledes cirka 14 procent av den méjliga
volymen inte tas ut. Det drfiga bortfallet av
intékter 2016 vérderas till 71 Mkr.

5) Avser tillsvidareanstéllda.
6) Avser tillsvidare- samt visstidsanstéllda.

ELENERGI 2016 | 2015 2014 2013 2012

HOLMENS PRODUKTION RELATIVT TOTAL ANVANDNING, %

Egen vattenkraft/vindkraft 27 36 27 24 30

Elproduktion vid bruk 20 20 18 17 12

Inkpt elenergi (netto) 53 44 55 59 58

VARMEENERGI 2016 | 2015 2014 2013 2012

ANDEL AV HOLMENS PRODUKTION/ANVANDNING, %

Biobransle 72 68 73 64 49

Atervunnen varmeenergi 18 17 17 17 20

Naturgas 6 12 8 12 18

Olja, gasol 3 2 2 6 9

Inkdpt varmeenergi <1 <1 <1 <1 4

MILJOSKYDDSKOSTNADER 2016 2015 2014 2013 2012

MKR

Investeringar (behandlande och forebyggande) 55 12 26 122 60

El- och vdrmebesparande investeringar” 8 18 320 300 576

Miljoskatter och avgifter? 14 12 10 14 22

Interna och externa miljokostnader® 182 208 169 178 196

Skogsbrukets miljékostnader? n 101 70 84 93

MEDARBETARE 2016 2015 2014 2013 2012

ANSTALLDA

Medelantal 2989 3315 3359 3718 3945
varav kvinnor, % 19,3 19,4 19,2 19,3 19,3
varav tillfalligt anstéllda, % 8,8 9,0 79 77 6,9

Medelalder® 46,3 46,8 46,8 46,8 45,9

SJUKFRANVARO®, %

Totalt 4,2 42 3,9 3,6 3,4
varav franvaro ldngre an 60 dagar 2,0 1,8 1,7 1,3 11

Friskhetsindex (andel medarbetare utan ndgon sjukdag under

aret) 48 48 50 47 48

JAMSTALLDHET®, %

Kvinnliga chefer av totalt antal chefer 19,0 20,5 20,9 20,3 20,3

Rekryterade kvinnor av totalt antal rekryterade 27 24 31 37 24

PERSONALOMSATTNING 9, %

Personalomséttning 6,9 7,6 7,2 11,5 8,5
varav uppsagda 1,6 2,8 2,0 6,2 2,7
varav pensionering 2,4 2,4 2,2 1,7 2,6
varav eget val 2,9 2,5 3,0 3,6 29

Rekrytering 5,4 5,3 51 3,4 3,6

ARBETSOLYCKOR, ANTAL

Arbetsolyckor med mer &n 8 timmars franvaro, per miljon

arbetade timmar 8,8 8,8 6,5 8,4 11,6

FACKLIG SAMVERKAN®, %

Andel anstéllda som arbetar pa en enhet med kollektivavtal 94 97 97 98 95

Facklig anslutningsgrad 67 68 70 72 72
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DEFINITIONER OCH ORDLISTA

DEFINITIONER

Avkastning pa operativt kapital

Rérelseresultat (exkl. jamforelsestorande 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
beraknat utifran kvartalsdata.

Finansiella tillgangar
Langfristiga och kortfristiga finansiella fordringar samt likvida
medel.

Finansiell nettoskuld

Langfristiga och kortfristiga finansiella skulder och avsétt-
ningar for pensioner reducerat med finansiella tillgangar.

Jamforelsestorande poster

Anvénds for att &skadliggora hur resultatmatten paverkats av
handelser som ligger utanfor den normala verksamheten, till
exempel nedskrivning, avyttring, brand och omstrukturering.

Kassaflode efter investeringar
Kassaflode fran den Iopande verksamheten minskat med
kassaflode frén investeringsverksamheten.

Operativt kapital

Sysselsatt kapital 6kat med nettot av uppskjuten skatteskuld
och uppskjuten skattefordran, vilket motsvarar anlggnings-
tillgéngar 6kat med rérelsekapitalet. Genomsnittsvérden
beraknas utifrdn kvartalsdata.

Resultat fore avskrivningar

Resultat fore finansnetto, skatt, ned- och avskrivningar samt
vardeforéndring skog, exklusive jdmfdrelsestérande poster.
Resultat per aktie

Arets resultat dividerat med végt genomsnitt av antalet ute-
staende aktier justerat for eventuellt &terkGp av aktier under
aret. Resultat per aktie efter utspadning innebér att eventuell
utspadningseffekt fran utestdende kdpoptioner har beaktats.

Rorelsemarginal

Rérelseresultat (exkl. jamforelsestorande poster) uttryckt i
procent av nettoomsattning.

Rorelseresultat

Resultat fore finansnetto och skatt.

Skuldséattningsgrad
Finansiell nettoskuld dividerad med summan av eget kapital.

Soliditet
Eget kapital uttryckt i procent av balansomslutningen.

Sysselsatt kapital

Finansiell nettoskuld dkat med eget kapital. Genomsnitts-
vdrden berdknas 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 méangd koldioxid som bildas vid
forbranning &r en del av kolcykeln.

Biokombinat

Samlokalisering av olika verksamheter for bland annat
effektivare utnyttjande av rdvaror och energi.

Bulk

Matt pa papperets volym. Papper med samma ytvikt kan ha
olika tjocklek beroende av papperets bulk. Hog bulk innebér
tjockt, men forhallandevis latt papper.

COD (Chemical Oxygen Demand)

Kemiskt syreforbrukande d&mnen. Ett matt pa den méngd syre
som behdvs for fullstdndig nedbrytning av organiskt material
i vatten.

FBB (Folding Box Board)
Flerskiktskartong av mekanisk och kemisk massa.

Fosfor (P)
Ett grundédmne som ingar i ved. For stor mangd 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.

Fylimedel

Fylimedel, till exempel mald marmor och kaolinlera, anvands
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 uppstar nér skordaren apterat tradstockarna, till
exempel grenar och toppar.

IPPC

Integrated Pollution Prevention and Control. EU:s miljélagstift-
ning om integrerad, individuell prévning och tillsyn av storre
industriforetag.

1S0 50001

En internationell standard for energiledningssystem som ger
ett ramverk for energieffektiviseringsatgérder.

1S0 9001

En internationell standard géllande ledningssystem fér kvalitet.

Riktar sig i forsta hand till féretag och organisationer som vill
forbattra sin verksamhet utifran aspekterna nojdare kunder
och minskade kostnader.

1S0 14001
En internationell standard for miljéstyrning. Viktiga principer i

1SO 14001 ar regelbundna miljdrevisioner och gradvis hojning
av kraven.

Koldioxid (CO,)

Kol &r livets byggsten och ingar i allt levande. Biogen koldioxid
frigrs ndr biologiskt material multnar eller ndr ved eldas.
Fossil koldioxid frigérs nér kol, olja eller naturgas eldas.

Kvéve (N)
Ett grunddmne som ingar i ved. Utslapp av kvave till vatten kan
orsaka dvergddning.

Kvéveoxider (NO,)

Gaser vilka bestar av kvéve och syre som bildas vid forbrdnning.
| fuktig Iuft omvandlas kvéveoxider till salpetersyra som forsurar
nederbdrden. Kvéveoxider har ocksé en gdodslande effekt.

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 matt pa
skdrdat virke.

misk

Skogskubikmeter. Volymen av trédstammar, inklusive bark,
frén stubben till toppen. Anvands vanligen som métt pa
vaxande skog.

OHSAS 18001

En internationell serie av standarder for ett ledningssystem fér
arbetsmiljo. Ledningssystemet innehaller uppfolining, utvarde-
ring och redovisning av arbetsmiljéarbetet.

SBB (Solid Bleached Board)
Flerskiktskartong av blekt kemisk massa.

Stoft

Askpartiklar som bildas vid férbranning av exempelvis bark
eller lut.

Sulfatmassa

Kemisk massa som tillverkas genom att ved kokas under hogt
tryck och vid hog temperatur med sé kallad vitlut (natrium-
hydroxid och natriumsulfid).

Suspenderande dmnen (SA)

Vattenburna &mnen som bestér av fibrer och partiklar som till
stor del kan avldgsnas med ett finmaskigt filter.

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.
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Information

I samband med delars- och bokslutsrapporterna
anordnas press- och telefonkonferens pa engelska.
Konferensen kan iiven foljas i direktsindning pa
holmen.com. Arsredovisningen samt bolksluts-
och delarsrapporter publiceras pa svenska och
engelska och siinds automatiskt till de aktieiigare
som anmiilt att de sa 6nskar. De finns iiven
tillgéingliga pa holmen.com.

Bestiillning av tryckt information kan ske via:

¢ holmen.com

¢ Holmen AB, Koncernstab Kommunikation,
Box 5407, 114 84 Stockholm

o e-post: info@holmen.com

¢ telefon: 08-666 21 00

Kalendarium

Holmen offentliggor for ar 2017 foljande
ekonomiska rapporter:

3/5 Delar januari-mars
17/8 Delar januari—juni
24/10 Delar januari-september

2018
30/1 Bokslut

Omslaget ar tryckt pa Invercote® G 280 g/m2.
Omslaget &r laminerat, delvis lackerat och praglat.
Inlagan ér tryckt pa Holmen TRND, 2,0 - 80 g/m2.
Layout: BYN Kommunikationsbyra AB.

Grafisk produktion: Gylling Produktion AB.
Fotografer: Rolf Lavergren, Ulla-Carin Ekblom,
Fredrik Schlyter, Lasse Hejdenberg m fl.

Tryck: Atta.45



100 %

egenproducerad

Denna arsredovisning &r rakt igenom producerad pa
Holmens produkter. Omslaget ar tryckt pa Invercote G,
tillverkad vid Iggesunds bruk. Det &r en kartong med hég
vithet och slat, matt yta. Kartongen éar idealisk for grafiska

produkter dar man

ar tryckt pa Holmen TRND, som produceras vid Hallsta
pappersbruk. Det ar ett obestruket, matt magasinpapper
med flera valmajligheter vad galler saval bulk, ytvikt och
nyans. Bade Holmen TRND och Invercote G &r tillverkade
av farska fibrer som kan atervinnas upp till sju ganger.

HOLMEN

Holmen AB (publ)

Box 5407, 114 84 Stockholm

Tel 08-666 21 00

E-post info@holmen.com » www.holmen.com
Orgnr 556001-3301 - Sate Stockholm

vill designa och préagla ytan. Inlagan






