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Styrelsen och verkstallande direktéren i Holmen Aktiebolag (publ).
organisationsnummer 556001-3301, avger harmed arsredovisning for
verksamhetséret 2017 fér moderbolaget och koncernen vilken bestar
av forvaltningsberattelsen (sidorna 2-3, 8-9, 22, 25-26, 28-37, 66,
70-71) och de finansiella rapporterna jamte noter och kommentarer
(sidorna 38-65). Den lagstadgade hallbarhetsrapporten enligt ARL
ingér i arsredovisningen (sidorna 8-9, 22, 25-26 samt 33). Koncern-
ens resultat- och balansrékning jamte moderbolagets resultat- och
balansrakning faststalls pa arsstamman.

Utgangspunkten for lamnad hallbarhetsinformation ar de halloarhets-
fragor som identifierats som vésentliga mot bakgrund av den verksam-
het som Holmen bedriver. Hallbarhetsarbetet redovisas i enlighet med
Global Reporting Initiatives riktlinjer GRI G4 pa niva Core. Halloarhets-
redovisningen utgdrs av sidorna 8-9, 20-27, 33, 76-77 och omfattar
aven GRI-indexet p& holmen.com. Informationen &r externt granskad
av en tredje part, se separat bestyrkanderapport pa holmen.com.

Holmen i korthet

Skog

P4 drygt en miljon hektar egen produktiv
skogsmark bedrivs ett aktivt och hall-
bart skogsbruk. Den arliga skorden
uppgar till 3 miljoner kubikmeter.

Kartong

Kartong inom premiumsegmentet

for konsumentférpackningar. S~
Produktionen vid ett svenskt och

ett engelskt bruk uppgér till drygt .'
500 000 ton per &r.

Papper

Papper for magasin, bocker och reklam.
Produktionen vid tva svenska bruk
uppgar till 1,1 miljoner ton per ar.

Travaror

Travaror for snickeri- och byggindustri.
Den arliga produktionen vid tre sagverk,
déar biprodukterna tas tillvara vid

koncernens kartong- och
pappersbruk, uppgar till §
drygt 800 000 kubikmeter. 9

J7-7_/

Energi

Den fornybara energiproduktionen
fran vatten- och vindkraft uppgar
ett normalar till drygt 1,2 TWh.

.



Starkt kassaflode

Rorelseresultatet for 2017 uppgick till 2 166 Mkr
och avkastningen pa sysselsatt kapital blev 8,7
procent, vilket i stort var oférandrat mot 2016

men betydligt dver koncernens malsatta niva.
Leveranserna dkade och férséljningsmixen forbatt-
rades, men resultatet motverkades av nagot dkade
kostnader och stora underhallsstopp inom kartong.
Kassaflddet var starkt och téckte utdelning om
1008 Mkr samtidigt som nettoskulden minskades
med 889 Mkr.

Forsiljningen av kartong 6kade med 6 procent genom 6kade leve-
ranser till kunder inom premiumsegmentet, bdde inom och utanfor
Europa. Tack vare 6kad forsiljning av bok- och magasinpapper som
nu utgor drygt 85 procent av pappersaffiren ckade dven leveranser-
na av papper med 6 procent, justerat for branden vid Hallsta
pappersbruk i slutet av 2015 och avyttring av tidningspappersbruket
i Madrid 2016. Marknaden for triavaror var stark med stigande
priser och Holmens leveranser 6kade med 10 procent drivet av pro-
duktivitetshojningar i sdgverken och forvarvet av ett mindre sig-
verk, Linghem. Skorden av skog var pa normal niva och virkes-
forradet vaxte planenligt 1 procent. Produktionen av vatten- och
vindkraft var 5 procent ligre dn ett normaldr till f6ljd av mindre
nederbord och vind.

Utsikter. Marknadslaget for kartong dr bra men tillkommande pro-
duktionskapacitet forviantas oka konkurrensen. Holmens ambition
ar att fortsitta oka kartongproduktionen utifrdn genomférda inves-
teringar och vixa globalt inom premiumsegmentet. Trots minskad
efterfrigan pa papper dr marknadsbalansen god till f6ljd av sting-
ning av kapacitet. Holmens malsittning dr att fortsitta ta marknads-
andelar genom att erbjuda ett kostnadseffektivt alternativ till etable-
rade produkter for bocker, magasin och reklam. Efterfragan p4 tra-
varor ar stark. Holmens inriktning ar att 6ka produktionen samti-
digt som forddlingsvirdet hojs genom en impregneringsanliaggning
vid Bravikens sdgverk som tas i drift under 2018. Skorden av egen
skog och produktionen av vatten- och vindkraft forvantas 2018
vara pa normal niva.

Nyckeltal 2017 2016
Nettoomséttning, Mkr 16133 15513
Roérelseresultat, Mkr 2166 1930
Rorelseresultat™, Mkr 2166 2162
Arets resultat, Mkr 1668 1424
Arets resultat™*, Mkr 1668 1652
Resultat per aktie, efter utspadning, kr 19,9 16,9
Utdelning per aktie, kr 13* 12
Avkastning pé sysselsatt kapital, %** 8,7 8,6
Kassaflode fore investeringar, Mkr 2509 1961
Kassaflode fran investeringar, Mkr 644 123
Nettoskuld, Mkr 2936 3945
Skuldséttningsgrad, ggr 0,13 0,19
Medelantal arsanstallda 2976 2989

*Styrelsens firslag ** Exkl. jamforelsestdrande poster
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Totalt: 2 166 Totalt: 24 972
® Skog 1069 Mkr @ Skog 13 824 Mkr
@ Kartong 764 Mkr @ Kartong 5433 Mkr
@ Papper 288 Mkr @ Papper 2193 Mkr
@ Trévaror 80 Mkr @ Trévaror 862 Mkr
@ Energi 135 Mkr @ Energi 3115 Mkr

* Exkl. koncerngemensamt
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Under 2017 har vi lyckats Oka férséljningen av kar-
tong, papper och travaror betydligt samtidigt som
aktieégare produkt- och marknadsmixen utvecklats positivt. Det
ar ett resultat av bade langsiktiga investeringar och
ett fokuserat internt arbete. Avkastningen &r nastan 9
I procent, vilket far betraktas som bra med tanke pa att
tva tredjedelar av balansrakningen utgérs av skog och
kraft. Den finansiella stallningen ar stark tack vare bra

kassaflode. Mot bakgrund av detta har styrelsen fore-
slagit att utdelningen hojs fran 12 till 13 kronor per aktie.
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Allt fler far upp
ogonen for skogens
virde och dess roll i
omstillningen till en
samhiillsekonomi dir
produkter baserade
pa fossila ravaror
byts ut till féornybara
alternativ.

Det stora egna skogsinnehavet dr utgdngspunkten fér Holmens
verksamhet. Med fokus pa lonsamhet omhéndertar vi rdvaran fran
skogen och forddlar den till allt frén travaror for klimatsmart byg-
gande till fornybara forpackningar, magasin och bocker.

Styrkan i farska fibrer

Inom kartongverksamheten har Holmen en eftertraktad position
som marknadsledare inom premiumsegmentet for konsumentfor-
packningar. Var farskfiberbaserade kartong av allra hogsta kvalitet i
kombination med ett 1angsiktigt aktivt hllbarhetsarbete uppskattas
av kunder over hela virlden, vilket har lett till nira samarbeten med
globala varumairkesidgare som Apple och Ikea. Betydande investe-
ringar under senare ar har skapat mojlighet att 6ka produktionen
och forbattrat var kostnadsposition. Var starka marknadsposition
och hoga produktkvalitet utgor en bra bas for att fortsitta vixa
globalt.

Med en pappersverksamhet helt inriktad pa farskfiberbaserat
papper for magasin, bocker och reklam har vi ett koncept som visat
sig fungera vil. Tack vare den firska fibern kan vi utveckla pappers-
kvaliteter som moter kundernas krav pd kostnadseffektiva och
innovativa produkter. Samtidigt dr var rdvara fundamental for det
europeiska returpapperskretsloppet. Marknadssituationen for
papper ar fortsatt utmanande, men med framgangsrika produkter
och tydlig produktstrategi har vi bra forutsattningar att utveckla
pappersaffiren.

Med tra bygger vi framtiden

Det rader ingen tvekan om att den fornybara rdvaran fran vara
svenska skogar har stor potential, inte minst i ett klimatperspektiv.
Sambandet mellan skog och klimatforbattrande dtgarder blir
sarskilt tydligt inom omradet travaror. Att bygga i trd bidrar till att
minska klimatforandringarna da tra binder koldioxid och kan er-
satta byggmaterial med storre klimatpaverkan, som stal och betong.
Eftersom vi tar hand om hela skorden sikerstiller vi att dven rest-
produkter som flis, bark och sigspan foradlas till dtervinningsbara
produkter eller gor nytta som bioenergi.

Det behover byggas mer. Enligt Boverket behovs 600 000 nya
bostader i Sverige till 20235, vilket tillsammans med ett storre intresse
for hallbar utveckling gor att tribyggandet har kommit i fokus pa ett
annat sitt an tidigare. Holmens moderna, storskaliga sdgverk dr en
bra grund for vidare utveckling. Ett steg i denna riktning ar forvar-
vet av Linghems sdgverk, vars produkter kompletterar vart befintli-
ga sortiment och mojliggor effektivare ravaruhantering i regionen.

Uppforandet av en impregneringsanlaggning vid Bravikens sdgverk
ar ett annat exempel som okar foradlingsgraden och ger oss ett bre-
dare utbud mot bygghandeln.

Rétten att bruka vara skogar

Allt fler far upp 6gonen for skogens virde och dess roll i omstill-
ningen till en samhillsekonomi dir produkter baserade pa fossila
ravaror byts ut till fornybara alternativ. Ritt forutsittningar for den
svenska skogsindustrin, som ratten att bruka vdra skogar och farsk-
fiberbaserade produkters acceptans pa marknaden i konkurrens med
returfiber, dr avgorande om vi ska klara omstillningen och till fullo
ta vara pa skogens potential.

Holmen bedriver sedan manga &r ett 1dngsiktigt och framgangs-
rikt hdllbarhetsarbete som kombinerar ett effektivt och rationellt
skogsbruk med bevarande av biologisk mangfald. Att bedriva ett
héllbart skogsbruk dr en avvigning mellan olika intressen; ekono-
miska, sociala och inte minst miljomassiga. Min bestimda uppfatt-
ning ar att det inte finns ndgon motsittning mellan ansvarsfullt
brukad skog och bevarandet av miljoer med hoga naturvirden.
Ytterligare inskrankningar i hur skogen far brukas skulle diremot
aventyra ett fortsatt framgdngsrikt och hillbart svenskt skogsbruk.
Om storre omraden undantas fran brukande skulle det begriansa
upptaget av koldioxid och bidraget till att hindra vixthuseffekten
skulle bli mindre. Malet mdste vara att anvinda skogen mer och
smartare, inte mindre.

Vi skapar en hallbar framtid

Den vixande skogen dr grunden for vér verksamhet. Med den som
bas, och med vilinvesterade produktionsanlidggningar och starka
marknadspositioner, ska vi fortsitta utveckla vdra affirer inom
kartong, papper och travaror. Det ska ge bra lonsamhet och stigande
virde pd var skog och industri. Samtidigt bidrar vi till ett battre
klimat, till en levande landsbygd och till Sveriges ekonomi.

Stockholm 16 februari 2018

74 (;

L

Henrik Sjolund
VD och koncernchef
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Vi skapar en
hallbar framtid

Var aftiirsidé
ar att dga och

foradla skog.

Holmens skogsinnehav utgdr basen for var verksamhet;
ett kretslopp dar ravaran vaxer och foradlas till allt fran
tra for klimatsmart byggande till férnybara férpackningar,
magasin och bdcker.
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Skog

Aktivt skogsbruk

Skogens intjaning och vérde ska okas
genom ett aktivt och hallbart skogsbruk
dar skorden tas om hand och foréadlas till
klimatsmarta produkter. En stark position
pé virkesmarknaden ska bidra till konkur-
renskraften for Holmens industrier.

&

| 7 4

Travaror

Effektivt
ravaruutnyttjande

Forsaljningen av travaror till snickeri- och
byggindustrin ska 6kas genom ¢kad forad-
ling och béttre utnyttjande av ravaran.

Energi

Fornybar produlktion

I/"

Kartong

Hogpresterande
premiumkartong

Kartongaffaren ska vaxa utifran positionen
som marknadsledare inom premiumseg-
mentet for konsumentforpackningar. Hog
kvalitet och kundanpassade Iosningar
kombineras med storskalig produktion.

Papper

Kostnadseffektiva
alternativ

Pappersaffaren ska utvecklas genom att
erbjuda kostnadseffektiva alternativ till
traditionella produkter for reklam, magasin
och bocker.

S

=

Vatten- och vindkraften ska bidra till en hallbar energiforsorjning och forvaltas med fokus

pa langsiktig Ionsamhet.
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Skodgens och industrins
varde ska oka.

Skogen brukas for att ge god éarlig avkastning och stabil vardetillvaxt.
Industrin drivs med fokus pa Idnsamhet och tkad féradling.

Lonsamhet

Malsattningen ar att skog och kraft, som utgor tva
tredjedelar av koncernens tillgdngar, ska ge en
stabil avkastning pa sysselsatt kapital om minst

5 procent samtidigt som industriverksamheten
uthalligt ska avkasta mer &n 10 procent.
Sammanvégt innebér det att koncernens
avkastning ska Gverstiga 7 procent.

Avkastningen 2017 var 8,7 procent och Gversteg
precis som 2016 malsatt niva.

Avkastning pa
sysselsatt kapital, %

12 13 14 15 16 17

Exkl. jamfdrelsestérande poster

Kapitalstruktur

Den finansiella stéllningen ska vara stark for att ha
handlingsfrihet att fatta langsiktiga affarsmassiga
beslut. Malet &r att skuldsattningsgraden inte ska
dverstiga 0,5.

2017 uppgick skuldsattningsgraden till 0,13. Bra
kassaflode under senare ar har majliggjort okad
utdelning samtidigt som den finansiella stéllningen
starkts.

Skuldséttningsgrad, ggr
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Aktieutdelning

Beslut om aktieutdelning ska grundas pé en
sammanvagning av koncernens linsamhetssitua-
tion, investeringsplaner och finansiella stéllning.

Styrelsens forslag till arsstimman 2018 &r

13 kronor per aktie. Den foreslagna utdelningen
motsvarar 5,0 procent av eget kapital. Under
de senaste fem &ren har utdelningen héjts med
8 procent per &r.

Utdelning per aktie

Forsg, 13 |

12 13

14 15 16 17

@ Utdelning
@ Utdelning i procent av eget kapital
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Vi ska bidra ¢ill ett
attre klimat.

De véxande skogarna binder koldioxid och forser industrin med férnybar révara. Klimatpéverkan fran var
produktion ska minskas genom utfasning av fossila branslen och 6kad produktion av egen férnybar el.

Skogstillvixt

Tillvaxten i Holmens skogar ska Oka, vilket ska ge
hogre framtida skord samtidigt som mer koldioxid
binds. Virkesforrad och skord ska ar 2050 vara
50 procent hogre an baséret 2000.

Virkesforradet har hittills 6kat med 15 procent
samtidigt som skorden 6kat 25 procent.

Virkesforrad, m3sk per hektar
produktiv skogsmark

160 +1%/ar
120
80
40
‘9431 9551 9651 9751 988‘ 993200020‘02020203020402050
Taxering @ Prognos
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Koldioxidutslipp

Anvéndningen av fossila brénslen vid koncernens
bruk ska &r 2020 ha minskat med 90 procent
jamfort med basaret 2005.

Anvéndningen av fossila brénslen vid bruken har
minskat med 86 procent sedan 2005.

Anvéandning av fossila bréanslen
(basar 2005), %

05060708091011121314151617

Fornybar elprodulktion

Andelen egenproducerad fornybar el ska i
forhallande till Holmens totala elanvdndning ha
natt 50 procent ar 2020 jamfoért med 31 procent
baséret 2005.

Andelen egenproducerad fornybar el uppgick
2017 till 45 procent.

Fornybar elproduktion relativt
elanvindning, (basar 2005), %
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Aktivt skogs-
bruk gynnar
samhallet

Holmens skogsinnehav utgor
basen for var verksamhet. Genom
ett effektivt och hallbart brukande
av skogen Okar tillvéxten och
mdjligheterna till skérd. Skogen ar
en stabil intaktskalla och bidrar
med stor klimatnytta genom att
binda koldioxid och férse industrin
med fornybar och fossilfri ravara.

Styrka i egen skog

Holmens skogar omfattar 1,3 miljoner hek-
tar, varav drygt en miljon dr produktiv
skogsmark. Strategin dr att 6ka intjaningen
och det framtida virdet pa skogsinnehavet
genom ett effektivt och héllbart skogsbruk
med tydligt kostnadsfokus. Som en av lan-
dets storsta skogsdgare kan vi i hog grad
forsorja vara svenska produktionsenheter
med egen fornybar rdvara. Stordriftsforde-
lar och effektiv logistik ger oss en stark posi-
tion pa virkesmarknaden som bidrar till
koncernens konkurrenskraft.

Vaxande skogar skapar varde
Skogens tillvaxt och virde beror huvudsak-
ligen pd hur den skots och brukas. Holmens
arliga skord baseras pa en langsiktig plan
med utgangspunkt i de skogsinventeringar
som genomfors vart tionde dr. I den senaste
planen frdn 2011 berdknas den arliga skor-
den uppga till 3,0 miljoner m3fub, vilket
motsvarar 80 procent av tillvixten. Det
innebir att virkesforradet okar med 1 pro-
cent per ar.

Malet ar att dagens virkesforrad om
121 miljoner m3sk ska vixa till 160 miljoner
m3sk till 2050, samtidigt som skorden ska
oka frén 3 till 3,5 miljoner m3fub per ar.

Sambhallsnytta. Skogsbruket har stor regio-
nal betydelse. Det skapar sysselsittning i
glest befolkade omraden och dr for manga
grunden for att kunna bo och verka utanfor
storstader.

Klimatnytta. Aktivt brukad skog motver-

kar viaxthuseffekten pa flera sitt. Ju storre
areal som brukas och ju mer skogen vixer,

10

desto mer koldioxid tas upp. I yngre och
medelalders skog, dar tillvixten ar som
storst, dar upptaget av koldioxid storre 4n i
dldre skog dar tillvixten avtagit. Klimatnyt-
tan blir dessutom méanga ganger storre nar
skogens fornybara produkter ersitter fossila
material. Skog som inte brukas ger inte sam-
ma klimatvinster, inte minst d& ersittningen
av klimatskadliga produkter helt uteblir.

Aktivt och héllbart skogsbruk

Holmen bedriver ett aktivt skogsbruk som
innebar att virkesforradet byggs upp under
70-90 4r. Efter skord paborjas en ny tillvaxt-
cykel. De viktigaste skogsvardsdtgirderna
utfors de nirmaste aren efter skord, dd mar-
ken bereds och aterbeskogas genom plante-
ring eller sddd. Rojning och gallring sker for
att vdlja ut trad med bast forutsdttningar att
vixa vidare. Ungefar 10-30 ar innan skogen
skordas kan den godslas for att ytterligare
oka tillvaxten. Holmens skogsbruk ar certi-
fierat enligt PEFC™ och FSC® och allt virke
ar sparbart.

Hog tillvaxt med bevarade naturvarden.
Langsiktig utveckling av kvalitet och 16n-
sambhet forutsitter kontinuerliga forbatt-
ringar inom teknik, metoder och kompe-
tens. Holmen samverkar med andra aktorer
i branschen, tillverkare och forskare for att
oka produktiviteten och utveckla naturvir-
den i skogsbruket.

Holmens naturvardsstrategi beskriver
hur vi arbetar for att kombinera hog tillvaxt
med bevarande av biologisk mangfald.
Malet dr att alla naturligt forekommande
arter ska kunna fortleva i det svenska skogs-
landskapet.

Kvalitetssékrad tillvéxt. Holmen investe-
rar cirka 150 Mkr arligen i framtida tillvaxt
genom skogsvard och godsling. Grunden for
skogens framtida tillvixt avgors nir ny skog
planteras. Atervixten kvalitetssiikras och ett
langsiktigt utvecklingsarbete bedrivs som
omfattar hela kedjan, fran fro till nyplante-
ring. Vara tva skogsplantskolor producerar
tillsammans arligen 35 miljoner plantor och
merparten planteras pd koncernens mark.
For varje trad som skordas planteras minst
tva nya, och de nya triden har genom
skogstradsforadling en vasentligt hogre till-
vixt an de gamla.

Robust mot klimatférandringar. Barr-
traden har funnits pa jorden i miljontals ar
och har foljaktligen stor anpassningsforma-
ga till fordndringar. Ett varmare klimat kan
dock komma att paverka skogen pa olika
satt. Tillvaxten kan 6ka i vissa omraden
samtidigt som perioderna med tjilad mark
kan bli kortare, vilket forsvarar skord. Fron
till foretagets plantodling ar utvalda for att
vixa och trivas i ett fordnderligt klimat och
Holmens skogsbruk ar robust sett ur ett kli-
matperspektiv.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2017 / SKOG

Ratten att bruka vara skogar
Skogsbrukets betydelse for savil klimat som
svensk samhillsekonomi gor att den ocksa
ar en fraga pa den politiska dagordningen.
Holmen och 6vriga branschaktorer samver-
kar for att ge politiker, myndigheter och all-
minhet kunskap om skogens stora betydelse
for klimatet och att aktivt och hallbart
skogsbruk ar grunden for den vixande
bioekonomin. Syftet ar att 4 till stind regel-
verk som tillvaratar branschens unika forut-
sattningar att bidra till ett ekonomiskt, mil-
jomassigt och socialt hillbart samhalle.

Okad efterfragan pa skogsravara
En stark byggkonjunktur och ett vixande
intresse for att bygga i trd har lett till 6kad
efterfragan pa timmer under senare ar. Aven
efterfrigan pd massaved okar, till f6ljd av en
stark utveckling for olika typer av forpack-
ningsmaterial och de senaste drens stora
investeringar i massabruk.

@ Holmens skogsinnehav
@ Holmens svenska industrier

Virkesforrad, m3sk per hektar

produktiv skogsmark
160 +1%/ar
120
80
40
‘9481 955‘ 9651 975‘ 9551 9932000201 02020203020402050
Taxering @ Prognos



Rorelseresultat och avkastning

Mkr %
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@ Rorelseresultat
@ Avkastning pa sysselsatt kapital
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Holmens skogar 2017

Total landareal 1301 000 ha
Total skogsmarksareal* 1153 000 ha
- varav naturvardsareal 192 000 ha
Produktiv skogsmark™* 1042 000 ha

Totalt virkesforrad pa

produktiv skogsmark 121 miljoner m3sk

* Analys utford av Riksskogstaxeringen enligt internationella definitionen av skogs-
mark: Landareal >0,5 hektar med tréd dar krontdckningen &r stérre &n 10 procent
for skog som ar minst 5 meter hog vid mogen &lder.

** Skogsmark som kan producera minst 1 mesk per hektar och ar (i genomsnitt

under bestandets véxttid).

Nyckeltal 2017| 2016 3,7 % direktavkastning

Extern nettoomsattning, Mkr 2571| 2572 Rorelseresultat fran skogen uppgick 2017 till

Resultat fére vérdeforandring, Mkr 654 686 1069 Mkr, fordelat pd 415 Mkr i vardetillvéxt och

Rorelseresultat inkl. 1069| 1001 654 Mkr i operativt resultat. Det operativa resultatet

vérdeforandring skog, Mkr representerar kassaflodet fran skogsverksamheten

Investeringar, Mkr 49 30 och motsvarar en direktavkastning pa 3,7 procent i
' forhallande till det bokférda vardet pa skogen som

Sysselsatt kapital, Mkr 13824 | 13536 o h X

Medelantal &rsanstalida 363 264 uppgar till 17,8 Mdr. Se &ven not 11, sid 55.

Skérd egen skog, 1 000 m*fub 2904| 2986

S4 %

av koncernens sysselsatta kapital

finns i affarsomrade Skog
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Global
tillvaxt fran
ledande
position

Holmen producerar kartong for
konsumentférpackningar inom
premiumsegmentet. Strategin ar
att vaxa globalt genom tva av
marknadens starkaste produkt-
varumarken, hog kvalitet och
kundanpassade I6sningar.

Marknadsledare inom
premiumsegmentet

Holmen ar marknadsledande inom premium-
segmentet for konsumentférpackningar och
kartong for kvalificerade grafiska andamal.
De storsta kundgrupperna ar konverterare,
grossister och varumirkesigare som vill
kunna erbjuda hogkvalitativa och héllbara
produkter. Den globala marknaden for for-
packningskartong vaxer och Holmen ar val
positionerat for tillvaxt.

Starka varumérken i Invercote och
Incada. Holmen marknadsfor kartong
under tvd varumirken: Invercote och Incada.
Varumirkena har hog status hos konvertera-
re, varumarkesdgare och designers over hela
virlden och tillsammans representerar de ett
av marknadens mest mangsidiga sortiment
inom premiumsegmentet for konsumentfor-
packningar. Kartongen fran Holmen har en
hog och jamn kvalitet som sakerstiller stabi-
la resultat i kundens produktionsprocess.

Farsk fiber ger unika egenskaper
Gemensamt for Invercote och Incada ar att
de tillverkas av farsk fiber fran héllbart bru-
kade skogar. Den firskfiberbaserade kar-
tongen ger bdde produktmassiga och milj6-
maissiga fordelar. Hogre styrka, battre ljus-
het och neutral doft- och smakpaverkan i
kontakt med livsmedel dr exempel pa egen-
skaper som innebar tydliga mervirden i
slutprodukten. Tack vare den farska fibern
och kartongens egenskaper ar det mojligt att
tillverka attraktiva och funktionella for-
packningslosningar som med fordel kan
ersitta forpackningar baserade pa fossila
ravaror.
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Hallbart kretslopp. Skogen ir killan till all
kartong och papper. Tillskottet av firsk fiber
ar nodvandigt for att hdlla igdng returfiber-
kretsloppet. Trafibern kan ateranviandas
upp till sju gdnger innan den dr forbrukad
och gér till slutanviandning som biobrinsle.

Kundnara produktutveckling

Produkterna utvecklas kontinuerligt och i
nira samarbete med vara kunder for att
mota de stindigt vixande behoven av kund-
anpassade forpackningslosningar. Det
mangdriga samarbetet med Apple ar ett
sddant exempel. Samarbetet startade 2005
och har utvecklats till ett partnerskap inom
innovation och héllbara forpackningar.

Kundernas behov av support och snab-
ba leveranser ir ett prioriterat omridde som
innefattar allt frin rddgivning och produkt-
prover till servicecenter med lokala lager
och arkningsanlidggningar. Vira support-
team arbetar nidra marknaden, talar kun-
dens sprak och har djup kunskap om deras
forhallanden. P4 sd satt erbjuds kvalificerad
rddgivning fore, under och efter kundens
produktionsprocess.

Som en del i serviceerbjudandet erbjuds
miljodokumentation samt tillgdng till ana-
lysmojligheter vid det egna ackrediterade
laboratoriet for sensorisk och kemisk ana-
lys, det sd kallade lukt- och smaklaborato-
riet vid Iggesunds bruk. Tillsammans med
vidareforadlingsmojligheterna vid lamine-
ringsanldggningen i Stromsbruk gor det att
Holmen kan erbjuda kundanpassade pro-
dukter som uppfyller de allra hogsta kraven.

Klimatsmart produktion

Invercote och Incada tillverkas vid kartong-
bruk i Iggesund (Sverige) respektive Wor-
kington (England). Bida bruken dr sparbar-
hetscertifierade och vedrdvaran kommer
uteslutande fran héllbart brukade skogar.
Anldggningarna r till stor del sjalvforsor-
jande pa fornybar energi. Iggesunds bruk
bildar kombinat med Iggesunds sdgverk,
vilket innebar att alla delar av tradet tas om
hand direkt pd plats, da flis fran sdgverket dr
ravaran i massaproduktionen. Bark och sag-
span blir biobrinsle som omvandlas till
energi och fjarrvarme. Cirkeln sluts nar
overskottsvarmen fran bruket tas till vara
vid torkningsprocesserna i sagverket.

Foérpackningsmarknaden
vaxer globalt

Efterfragan pa forpackningar okar i takt
med en vixande befolkning, urbanisering
samt en allt storre medelklass med fler sing-
elhushdll. Efterfrigan inom olika produkt-
segment varierar mellan olika marknader,
men overlag okar efterfrigan pa fornybara
forpackningsmaterial. Undantaget ar
tobaksprodukter som minskar pa flera
marknader. Forpackningar for livsmedel
okar mest i Asien, Mellanostern och Afrika,
medan efterfrigan pa likemedelsforpack-
ningar stiger pd samtliga marknader. For-
packningar for kosmetik okar sirskilt
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mycket pd marknader med snabb befolk-
ningstillvixt, till exempel Asien, Osteuropa,
Syd- och Centralamerika.

Europa. Vi forstirker kundbearbetningen
och satsningarna pa nischade segment samt
arbetar proaktivt for att fortsatta vixa lang-
siktigt tillsammans med vara kunder.

Asien. Efterfrigan pd statusvaror dkar, med
framvixande lokala varumarken dir
Holmens hogkvalitativa kartong passar val.
Nirvaron pd den asiatiska marknaden har
okats under senare dr och servicen stirkts,
bland annat genom ett servicecenter med
lager och arkning i Taiwan.

Nordamerika. Holmen vixer inom premi-
umsegmentet med storre narvaro och 6kad
serviceniva. Tack vare lagerhallning och ark-
ning pa tre strategiska platser erbjuds lokal
distribution och korta leveranstider fran
kust till kust.

Europeiska
kartongmarknaden 2017

Pris

Miljoner ton

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

FBB Konfektyr, ldkemedel,

tobak, frysta varor, hudvard
och sanitetsartiklar.

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

WLC (returfiberkartong)
Torrvaror och hushéllsprodukter.



Rorelseresultat och avkastning

Mkr %
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@ Rorelseresultat
@ Avkastning pa sysselsatt kapital

Iggesunds bruk

Produkter: Flerskiktskartong gjord av blekt kemisk massa (SBB).
Varumarke: Invercote.
Révara: Barr- och lovmassaved.

Workingtons brulk

Produkter: Flerskikiskartong, ytskikt av kemisk massa, kdrna av
mekanisk massa (FBB).

Varumérke: Incada.

Révara: Granmassaved och inkipt sulfatmassa.

L 0 o o N e =

=

Z

L
M
< A
Q)
s &
m

Nyckeltal 2017|2016 6 % hogre leveranser
Nettoomsattning, Mkr 5526 | 5252 2017 dkades leveranserna med 6 procent genom
Rérelseresultat, Mkr 764 903 okad forsaljning inom premiumsegmentet béde
Investeringar, Mkr 375 M3 inom och utanfor Europa, samt 6kad produktivitet
- vid kartongbruken efter genomforda investeringar.
Sysselsatt k?p'tal’ Mkr 5433| 5546 Rorelseresultatet minskade dock med 139 Mkr till
Medelantal drsanstalida 1383 1406 764 Mkr till foljd av 220 Mkr i kostnader och
Leveranser, 1000 ton 526| 497 intaktshortfall i samband med tvé storre under-
hallsstopp samt stigande kostnader for insatsvaror
och frakt.

1%

av koncernens sysselsatta kapital
finns i affarsomrade Kartong
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Papper som
sparar pengar
at kunderna

Holmen tillvaratar den farska
fiberns egenskaper och erbjuder
kostnadseffektiva alternativ till
traditionella produkter fér reklam,
magasin och bdcker.

Papper med méjligheter

Holmen utvecklar och siljer farskfiberbase-
rade papper som utmanar traditionella
dyrare papperskvaliteter. Allt papper produ-
ceras vid tvd svenska bruk och gors av for-
nybar skogsravara fran hallbart brukade
skogar. Med effektiva produktionsenheter,
fortsatt specialisering och en stark mark-
nadsorganisation ska Holmen stirka sin
position pd bade befintliga och nya markna-
der. Kunderna finns bland detaljister, trycke-
rier och forlag virlden 6ver som soker kost-
nadseffektiva papperslosningar.

Unika férdelar med farska fibrer
Den firska fibern gor det mojligt att utveck-
la papperskvaliteter med hog bulk — papper
som dr tjocka men dnda latta. Det innebar
att kunden far mer papper med samma
kénsla som traditionella papperskvaliteter
utan 6kade kostnader. Ett littare papper
leder ocksa till lagre kostnader for distribu-
tion. Dartill har pappret en naturligt hogre
ljushet som forhojer upplevelsen av text och
bild jimfért med returfiberbaserade papper.

Produkter i framkant

Holmen ar branschledande i utvecklingen av
nya produkter helt baserade pa farsk fiber.
Utvecklingen sker i ndra samverkan med
kund och resultatet dr produkter som ger
tydliga kostnadsfordelar jimfort med tradi-
tionella pappersval, bide vid inkép och
distribution av fardig produkt.

Magasinpapper. Varumirkena Holmen
UNIQ, Holmen VIEW och Holmen TRND
representerar ett brett sortiment av moderna
papperskvaliteter. Produkterna utmanar
bestrukna papper och limpar sig utmarkt
for magasin, utan att gora avkall pd tryck-
kvalitet, ljushet eller kinsla.
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Bokpapper. Jimfort med trifritt papper
ger Holmen BOOK sina kunder mojligheten
att sinka papperskostnaden betydligt. For-
lagen uppskattar Holmens trahaltiga papper
for att det héller hog kvalitet och erbjuder
produktegenskaper som forhojer lasupple-
velsen genom sin hoga stabilitet samt ljusa
och jamna yta.

Reklamtryck. Holmens litta papper skapar
mojligheter for detaljister som soker ett
attraktivt totalkostnadskoncept — antingen i
form av rena kostnadsbesparingar for bade
papper och distribution, eller genom mojlig-
heten att gd upp i format, omféng eller upp-
laga, utan att addera kostnader.

Hallbarhet i varje led

Produktionen vid bdda bruken har renod-
lats och verksamheten har uppgraderats i
linje med strategin att stilla om till magasin-
och bokpapper. Merparten av produktvaru-
mirkena kan produceras i bagge bruken,
vilket sdkerstiller hog effektivitet, flexibili-
tet och leveranssikerhet. Gynnsamma logis-
tiska lagen innebir korta virkestransporter
och bigge bruken ligger i anslutning till
hamnar med god kapacitet och effektiv han-
tering.

Bravikens pappersbruk bildar tillsam-
mans med Bravikens sdgverk ett energieffek-
tivt kombinat. Pappersbruket far ravara i
form av flis frén sdgverket, som i sin tur for-
ses med energi och virme frin bruket. Over-
skott av bark och sdgspan siljs for produk-
tion av fornybar energi.

Hallsta pappersbruk ir ett av de mest
resurseffektiva i sitt segment i Europa, med i
princip inga utsldpp av fossil koldioxid.
Restprodukterna fran brukets produktions-
process siljs vidare som biobrinsle och
jordprodukter.

Returpapper véxer i skogen. Massa, pap-
per och kartong som tillverkas av firsk fiber
fran nordiska skogar spelar en viktig roll i
det europeiska returfiberkretsloppet. I 6vri-
ga Europa ir skogstillgdngarna begriansade
och papperstillverkningen i betydligt hogre
grad baserad pa returpapper. Papper kan
dock inte dtervinnas hur manga ganger som
helst, efter 5-7 gdnger ar fibrerna utslitna.
Dirfor méste kretsloppet kontinuerligt till-
foras farska fibrer fran skogen.

Sparbar ravara. Holmens skogsbruk, indu-
striproduktion och produkter ar certifiera-
de, vilket garanterar att vedrdvaran ar spar-
bar och kommer fran hallbart brukade sko-
gar. Detta till skillnad frdn majoriteten av de
returfiberbaserade produkterna, vars
ursprung inte kan redovisas.

Miljomarkta produkter. Samtliga magasin-
och bokpapper som Holmen tillverkar dr
godkinda enligt EU Ecolabel — EU:s officiel-
la miljomarke for produkter som uppfyller
stranga miljo-, funktions- och kvalitetskrav.
Framst granskas anvandningen av fiber-
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ravara, kemikalier och energi samt utslap-
pen till luft och vatten vid tillverkningen.

Mojligheter pa en

utmanande marknad
Omstallningen frén tidningspapper till
magasin- och bokpapper har starkt
Holmens konkurrenskraft, vilket skapar
mojlighet att utveckla var position inom
utvalda omrdden.

Magasinmarknad i féréndring. Manga
magasinforlag pressas av konkurrensen fran
digitala kanaler och ser kontinuerligt 6ver
sina pappersval i jakten pa sinkta kostna-
der. Vira produkter ger tydliga kostnadsfor-
delar vilket skapar mojlighet till volymtill-
vaxt.

Stabil bokpappersmarknad. Holmen
BOOK ir det marknadsledande trihaltiga
pappret i Europa for pocketbocker och
inbundna bocker. Marknadsandelen har
okat stadigt de senaste dren. Vi vinder oss
nu mot nya marknader med potential utan-
for Europa, frimst i Asien och Latin-
amerika.

Reklamtryck for detaljhandel. Aven om
digitala alternativ vinner mark stir den
pappersburna direktreklamen fortsatt stark.
Vara produkter kombinerar hog kvalitet och
ett konkurrenskraftigt pris, vilket mojliggor
en bra totalekonomi f6r kunderna.

Produktion, %
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@ Magasin- och bokpapper
@ Tidningspapper



Bravikens pappersbruk

Produkter: Papper fér magasin, bocker, reklamtryck och tidningar.
Ravara: Granmassaved.

Hallsta pappersbruk

Produkter: Papper for magasin, bocker och reklamtryck.
Révara: Granmassaved.

Rorelseresultat och avkastning

Mkr %
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@ Rorelseresultat, exkl. jaimforelse-
storande poster

@ Avkastning pé sysselsatt kapital,
exkl. jdmforelsestorande poster

Nyckeltal 2017| 2016 12 % avkastning
Nettoomséttning, Mkr 5408 | 5431 Rorelseresultatet blev 288 Mkr, i stort oférandrat
Rérelseresultat exkl. fran 2016, vilket motsvarar en avkastning pa
jamfrelsesttrande poster, Mkr 288 289 12 procent. Leveranserna dkade 6 procent, justerat
Investeringar, Mkr 14 259 for avyttring av det spanska tidningspappersbruket
Sysselsatt kapital, Mkr 2193| 2507 och effekter av brand vid Hallsta pappersbruk i
. slutet av 2015. Okningen skedde inom magasin-
Medelantal drsanstalida 858| 861 och bokpapper som nu utgér drygt 85 procent av
Leveranser, 1 000 ton 1T117] 1134 leveranserna. Resultathidraget fran kad forséljning

motverkades dock av okade vedpriser.

%

av koncernens sysselsatta kapital
finns i affarsomrade Papper
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Travaror
for hallbart
byggande

Holmen levererar travaror ill
snickeri- och byggindustri samt
bygghandel. Verksamheten
utvecklas genom okad foradling
och béattre utnyttjande av virkes-
ravaran i kombination med stor-
skalig produktion.

Med tré bygger vi framtiden

Trd dr ett méngsidigt material och det enda
byggmaterialet som ar fornybart. DA triva-
ror har formagan att lagra koldioxid under
lang tid ar byggnader av tra betydligt mer
klimatsmarta dn de som tillverkas med fos-
silbaserade material och processer. Tillverk-
ningen av stal och betong ger upphov till
stora klimatpéverkande utslapp av fossil
koldioxid. Genom att ersdtta sdidana mate-
rial med fornybara byggelement av trd upp-
ndr man klimatnytta i flera led. Utslappen av
viaxthusgaser fran tillverkning och anviand-
ning av klimatskadliga material undviks,
samtidigt som en 6kad anvandning av pro-

Impregneringsanldggningen
vid Bravikens sagverk tas i
drift under 2018.
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dukter fran skogen binder mer koldioxid.
Dessutom blir hela kedjan frén tillverkning
till transporter betydligt mer energisnél och
kostnadseffektiv.

Modern och storskalig
produktion

Moderna sagverk med hog teknisk niva och
gradvis utokad vidareforadling ger ett starkt
produktutbud. Med en effektiv produk-
tionskedja och kundnira arbetssitt bygger
Holmen en plattform for langsiktiga och
lonsamma kundrelationer med férméga att
mota efterfrigan inom olika marknader.
Nirheten till rdvaran i kombination med
effektiva virkesinkop ar en viktig nyckel till
lonsamhet. Konkurrenskraften stirks
genom produktion samlokaliserad med
koncernens kartong- och pappersbruk. Pla-
ceringen av Holmens sdgverk ar logistiskt
fordelaktiga med tillgdng till ett trafiknit ut
i varlden via bade sjo, jirnvig och vig. En
stor andel av de fiardiga produkterna trans-
porteras till sjoss.

Impregnerat virke till bygghandeln.
Genom de investeringar som gors i en
impregneringsanldggning och ett distribu-
tionslager vid Bravikens sdgverk kommer
Holmen att kunna erbjuda ett bredare och
mer attraktivt sortiment direkt till bygghan-
deln. Impregnerat virke utgor en viktig del
av den svenska bygghandelns utbud och
anvinds bland annat till altaner, plank, sta-
ket och bryggor. Efterfragan pa impregnera-
de produkter vixer, och med sagverkets cen-
trala lige i en befolkningstit region finns det
goda mojligheter att pa ett effektivt sitt nd
ut till bygghandeln.

Fo6rvarv av Linghems sagverk. Under
2017 forvirvades klentimmersagverket
Linghem belaget fyra mil frdn Bravikens
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sagverk. Med ett integrerat hyvleri produce-
rar Linghem sdgade och hyvlade travaror ur
mindre stockar for snickeri- och konstruk-
tionsindamal. Produkterna utgor ett bra
komplement till Bravikens sortiment och
forvirvet bidrar till att stirka marknadspo-
sitionen i fraimst Sverige och Storbritannien.

Hallbar ravaruférsérjning. Holmens sig-
verk dr sparbarhetscertifierade vilket inne-
bar att allt virke gar att spara till sitt ur-
sprung fran hdllbart brukade skogar. Virkes-
rdvaran anskaffas fran savil det egna skogs-
innehavet som fran andra skogsigare, vilket
sikerstiller en effektiv logistikkedja fran
skog till sdg. Forvarvet av Linghems sdgverk
och 6vergdngen till att sdga tva traslag vid
Bravikens sagverk har okat flexibiliteten i
ravaruforsorjningen och mojligheterna att i
hogre grad anskaffa rdvara inom regionen.

Kompletta biokombinat. Koncernens
storre sdgverk, Iggesund och Braviken, bild-
ar kombinat med intilliggande kartong- res-
pektive pappersbruk. Det betyder att alla
delar av virkesrdvaran tas tillvara i ett krets-
lopp dar flis frin sdgverken fungerar som
ravara i massaproduktionen och de slutliga
restprodukterna blir till biobransle som ger
energi och fjirrvirme. Anga fran bruken
anvinds dessutom vid torkningsprocesserna
pa sagverken.

Positiv marknadsutveckling

Holmen tillverkar och levererar hogkvalita-
tiva travaror till snickeri- och byggindustri-
kunder i framforallt Skandinavien, England,
ovriga EU, Mellanostern och Nordafrika.
Leveranser sker ocksd direkt till lokal
svensk bygghandel.

Marknaden for sdgade travaror ar glo-
bal och stora godsfloden skeppas mellan
kontinenterna. Efterfradgan foljer i stort sett
den allmidnna konjunkturen och har utveck-
lats bra. Idag dr marknadslaget for travaror
starkt p4 alla storre marknader. Europa
uppvisar en god byggkonjunktur och nord-
amerikansk konsumtion har dterhamtat sig.
Asien slar nya rekord och domineras av den
kinesiska marknaden dar tillvaxten ocksa ar
snabbast.

Viaxande stader driver svenskt trabyg-
gande. Under lang tid har framst renove-
ring och tillbyggnad bidragit till den 6kande
anvindningen av trd i Sverige. Nu drivs
utvecklingen av nybyggnation av bostader,
som i sin tur paverkas av befolkningstill-
vixt, urbanisering och stravan efter att byg-
ga hillbara stider. Okningspotentialen ir
stor, framforallt inom flervaningshus, och
andelen bostadshus i trd forvintas oka i takt
med att kapaciteten for industriellt tribyg-
gande byggs ut. Parallellt pagar utveckling-
en av nya tribyggnadstekniker, vilket kan
komma att bidra till en 6kad efterfragan.
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Bravikens sagverk

Produkter: Gran- och furutrévaror for snickeri och konstruktion.
Ravara: Gran- och talltimmer.

Iggesunds sagverk

Produkter: Furutravaror for snickeri.
Révara: Talltimmer.

Linghems sagverk

Produkter: Gran- och furutrévaror for snickeri och konstruktion.
Révara: Gran- och talltimmer.

Rorelseresultat och avkastning Nyckeltal 2017| 2016 16 % hﬁgl’e fiil‘siiljning
Wik % Nettoomsattning, Mkr 1562 1342 Forsaljningen steg betydligt under 2017 till foljd av
100 ° Rérelseresultat exkl. Mkr 80 3 10 procent hogre leveranser och stigande mark-
Investeringar, Mkr 100 50 nadspriser, vilket forbattrade rorelseresultatet till
50 Sysselsatt kapital, Mkr 862 859 80 Mkr, motsvarande en avkastning pa 9 procent.
0 Medelantal arsanstallda 251 225
Leveranser, 1 000 m® 852 776
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@ Rorelseresultat, exkl. jimforelse-
stérande poster
@ Avkastning pé sysselsatt kapital,

exkl. jamforelsestdrande poster finns i affdrsomrade Travaror

av koncernens sysselsatta kapital
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Hallbar
energi-
produktion

Holmens fornybara energi-
tillgangar i form av vatten- och
vindkraft bidrar till en hallbar
energiférsdrjning och ger bra
intjaning Gver tid.

Styrka i egna energitillgadngar
Holmen producerar ett normaldr 1 100
GWh fran vattenkraft och drygt 100 GWh
fran vindkraft. Tillsammans med den férny-
bara elenergin som produceras vid koncer-
nens bruk motsvarar det knappt 50 procent
av Holmens samlade elférbrukning.

Vattenkraft ger trygg elférsorjning
Sveriges elproduktion baseras i huvudsak pa
karnkraft och vattenkraft som vardera star
for omkring 40 procent av den totala pro-
duktionen.

Holmens egen energiproduktion domi-
neras av den fornybara vattenkraften. T ett

TN

Maskinsalen vid Holmens
vattenkraftverk i centrala
Norrképing.

18

energisystem som alltmer baseras pa vader-
beroende energislag som sol- och vindkraft
ar vattenkraften unik sd till vida att den ar
reglerbar. El kan inte lagras i nigon storre
utstrackning, daremot kan vatten som ska
anvindas for elproduktion lagras i magasin,
sjoar och vattendrag. Vattenkraftverk kan
darfor generera bade baskraft och regler-
kraft, det vill siga den kraft som behovs for
att mota variationer i efterfrigan. Genom
att minska eller oka vattenflodet genom tur-
binerna anpassas produktionen efter efter-
fragan eller forandringar i annan elproduk-
tion. Miljépaverkan frén driften dr margi-
nell med minimala utslapp.

En annan fordel med vattenkraft dr livs-
lingden, d4 ett vattenkraftverk kan leverera
energi i mer an hundra ar. Investeringsbeho-
vet dr forhallandevis litet relativt andra
kraftslag och drifts- och underhallskostna-
derna dr ldga d4 anldggningarna dr nastan
helt automatiserade. Sammantaget tillfor
vattenkraften stor samhallsnytta i stravan
efter ett helt fornybart elsystem.

Vindkraft kompletterar. Vindkraft 4dr det
snabbast vixande energislaget inom EU.
Holmen ir en stor markigare och har moj-
lighet att utveckla det egna markinnehavet
med vindkraftsetableringar pd omraden
med goda vindférutsattningar. Vindkraftens
totala kostnad per producerad kilowattim-
me har varit relativt hog pa grund av bety-
dande investeringskostnader i anldggningar
och elnit. Utvecklingen av turbiner och en
ny generation effektivare vindkraftverk i
kombination med nagot hogre elpriser ska-
par dock mojligheter for framtida etablering
av vindkraft pa koncernens mark.

N
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Svensk satsning pa
férnybar energi

Under dret har den svenska energipolitiken
praglats av genomforande av den energi-
overenskommelse som triffades 2016.

Skatt pa termisk energi for karnkraft
trappas ned for att mojliggora tvingande
investeringar och elcertifikatsystemet uto-
kas och forlangs till 2030 for att stimulera
utbyggnad av vindkraft. Energiéverens-
kommelsen slér dven fast att vattenkraften
spelar en central roll for Sveriges fornybara
elforsorjning. Fastighetsskatten pa vatten-
kraft sinks under en fyradrsperiod, med
start 2017, till samma nivd som for 6vriga
elproduktionsanldggningar. Detta mojliggor
investeringar for fortsatt drift av vatten-
kraftverken.

Sveriges elproduktion, %

@ Vattenkraft 41 %
@ Kérnkraft 39 %
@ Vindkraft 11%

Varmekraft 9%




Rorelseresultat och avkastning

Mkr %
500 416
375} {12
250 1
1251 r 43 4

0 I 0

12 13 14 15 16 17

@ Rorelseresultat
@ Avkastning pa sysselsatt kapital

—

Holmens kraftanliggningar

Holmens
produktionsandel Ar for
Vattendrag Vattenkraftverk % GWh* byggnation
Umedlven Harrsele 49 470 1957-58
Tuggen 22 97 1962
Gideélven Stennds 10 3 1985-96
Gammelbyforsen 10 1 ="
Bjorna 10 8 —"—
Gided 10 9 =
Gidbole 10 7 —"—
Gide&backa 10 7 ="
Faxdlven Linnvasselv 7 14 1961-74
Junsterforsen 100 115 —"—
Géddede 30 23 —"—
Bégede 100 70 —"—
lggesundsan Pappersfallet 100 7 1915
lggesunds kraftstation 100 22 2009
Ljusnan Sveg 20 30 1949-75
Byarforsen 20 17 ="
Krokstrémmen 9 45 ="
Langstrémmen 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 Skutskér 18 5 2009
Trattberget 18 38 2012
Svalskulla, Finland 18 2014

* Avser normalproduktion

Nyckeltal 2017 | 2016
Extern nettoomséttning, Mkr 315 314
Rorelseresultat, Mkr 135 120
Investeringar, Mkr 26 23
Sysselsatt kapital, Mkr 3115| 3153
Medelantal rsanstéllda 11 10
Produktion egen vatten- och

vindkraft, GWh 1169| 1080

12 9%

av koncernens sysselsatta kapital

finns i affarsomrade Energi

5 % ligre produktion in
normalt

L&g nederbord gav 5 procent Idgre produktion
an ett normaldr. Rérelseresultatet steg dock med
15 Mkr till 135 Mkr till foljd av att fastighetsskatten

sanktes med 20 Mkr.
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H é“barh et Holmens vardeskapande borjar i den hallbart brukade
skogen. Genom upptag av koldioxid spelar skogen en viktig
i a“a Ied roll for klimatet, samtidigt som den bidrar med fornybar
ravara till var industri. Med egen férnybar energiproduktion
och resurseffektiva produktionsenheter skapar Holmen
I klimatsmarta produkter f&r framtiden.

Sa brukar IO er¥-L X
Vi Sl{O gen Efter att skogen skordats bereds

marken och ny skog planteras
eller sés. Holmens tvé plantskolor
producerar arligen 35 miljoner
plantor och merparten planteras
pé koncernens mark. Skogen rojs
for att vélja ut de trdd som har
béast forutséttning att vaxa vidare
samtidigt som det stérker skogen

ooooooooooooooooooooooooooooooo

Efter cirka 70-90 ar ar skogen
mogen att skordas. Vid den
aldern avtar tillvaxten och

skogens forméga att ta upp Fran planta mot stormar och skador.
och lagra koldioxid minskar. till planka
8 O /00 20-70 ar

Under denna period véxer traden
av tillvaxten skoérdas. som snabbast och upptaget av
D_et in.nebéir att mangden koldioxid &r som stérst. Skogen
virke i _véta skogar 6kar gallras for att ge de bésta traden
for varje ar. mojlighet att vaxa sig stora. Tré-
den som gallras bort anvands till
produktion av pappersmassa.

Vi tar hand om hela skorden

Av tréden vi skordar sagar vi sa mycket virke det bara gar och ingenting gar till spillo.

50 %

De grova stockarna, som utgor
ungefar hélften av skorden, gar
till sdgverk dér de blir byggmate-
rial i form av konstruktionsvirke
och snickeriprodukter.

Stammens fordelning

Virlke - Plankor och brador
[ TFlis - Pappersmassa
B Bark - Bioenergi
|| Sagspan - Bioenergi
40 %
Den klenare delen av trddet och
virke fran gallring mals eller

kokas ner till massa som sedan
blir papper eller kartong.

10 %
Grenar, toppar, bark och ségspén
blir fornybar bioenergi.

oooooooooooooo
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Koldioxidens Svenska
kretslopp skogen viixer

Nastan tre fjdrdedelar av Sverige &r tackt av skog. Det finns

\ ' idag dubbelt s& mycket skog i Sverige som for 100 ar se-
/// dan och virkesforradet okar med 1 procent per 4r.
\\

70%

av Sverige ar
tackt av skog

Cirka 75 % av
skogsmarken brukas
aktivt och 25 %
Traden i Holmens skogar fangar under hela sin livstid upp koldioxid och anvands tllnaturvard. ...
lagrar den. Koldioxiden finns sedan bunden i virket under hela dess
livslangd, och atergdr inte till naturen forran virket branns eller formult-
nar. Det betyder att ett hundra &r gammalt trdhus fortfarande lagrar den
koldioxid som tréaden tog upp ndr de véxte i skogen. g """""
D& kartong och papper har en forhallandevis kort livslangd atergér den .
bundna koldioxiden i dessa produker relativt snabbt till kretsloppet. Det Holmens skogar omfattar drygt 1 miljon
gér ddremot utmérkt att atervinna kartong och papper ett flertal ganger hektar. En yta ungefar lika stor som Skdne.

innan de, liksom de uttjanta trdvarorna, kan anvandas som biobranslen.

Energieffektiv
produltion

Produktionen vid Holmens bruk och ségverk &r till mycket

stor del baserad pa fornybar el- och vdrmeenergi. De
ton senaste 10 &ren har utsléppen av fossil koldioxid frdn
anldggningarna minskat med drygt 80 procent och ungefar

halften av all energi som forbrukas i verksamheten kom-

Nettoupptag i AY COz i mer fran egen fornybar produktion.
Holmens verksamhet 2017

HOLMEN ARSREDOVISNING 2017 / EN HALLBAR AFFAR 21



| samverkan med vdra intressenter

Kunskap om och en fortlopande dialog med foretagets intressenter ar
en sjdlvklarhet. Det skapar forutsittningar att kunna driva och
utveckla verksamheten effektivt och langsiktigt.

Koncernens VD har det yttersta ansvaret for att driva arbetet i en
fortsatt hallbar riktning, medan koncernens hallbarhets- och kommu-
nikationsdirektor har en samordnande roll for arbetet och rapporte-
rar till koncernens VD. Stindig forbittring och regelbunden uppfolj-
ning av verksamheten ldgger grunden till Holmens utveckling ur ett
ekonomiskt, socialt och miljomassigt perspektiv.

Kunder. Drygt 85 procent av Holmens leveranser gar till europeiska
kunder. Ovrig export gar i huvudsak till kunder i USA och Asien.
Holmens affarsetikpolicy med tillhorande riktlinjer ger vigledning om
hur god affarsetik uppratthélls i relationen med externa kontakter pa
de olika marknaderna.

Leverantorer. Holmens uppforandekod for leverantorer fokuserar pd
manskliga rattigheter och arbetsforhdllanden i leverantorsledet, med
syfte att sikerstilla goda villkor for alla som arbetar i virdekedjan.

Medarbetare. Kompetenta medarbetare och en virdedriven fore-
tagskultur dr viktiga forutsittningar for att Holmen ska né sina verk-
samhetsmal. Som arbetsgivare ska Holmen verka for ett bra ledar-
skap, sikra arbetsférhéllanden samt att motivera och utveckla medar-
betarna. Viktigt dr ocksa att verksamheten priglas av dppenhet och
foljer affarsetiska regler.

Samhalle. Skogsbruket har stor regional betydelse. Det skapar syssel-
sattning i glest befolkade omraden och ir for manga grunden for att

kunna bo och verka utanfor storstider. Holmen spelar en betydelsefull
roll som arbetsgivare pa flera orter och bidrar inte bara till arbetstill-
fillen inom koncernen utan ocksa hos leverantorer av varor och tjans-
ter samt olika samhallsfunktioner. Det innebar att Holmen bidrar med
betydande skatteintikter. Kontinuerlig dialog med lokalsamhallet och
intresseorganisationer, liksom samarbeten med hogskolor och univer-
sitet, skapar forutsattningar for hallbar utveckling. Holmens mark-
innehav sammanfaller pa stora arealer i norr med samernas vinterbe-
tesmarker. Genom samrdd med renniringen gar det att finna 16sningar
som sd bra som majligt uppfyller bida parters krav.

De héllbart brukade skogarna dr inte bara viktiga ur ett klimat-
missigt och ekonomiskt perspektiv, de dr ocksa betydelsefulla for
minniskans vilbefinnande och utgor en plats for rekreation, jakt
och fiske.

Media, opinionsbildare och allmanhet. Genom tydlig kommunika-
tion och dialog bidrar Holmen till 6kat intresse och okad forstaelse
for koncernens och branschens forutsittningar och mojligheter.

Myndigheter. Miljotillstind kravs for merparten av koncernens verk-
samheter. Genom dppenhet och transparens skapar vi forutsittningar
for god insyn och fortroende for vart satt att agera. Vid tillstdndsaren-
den far myndigheter, allmidnhet och narboende mojlighet att framfora
synpunkter.

Aktiedgare, investerare och analytiker. Holmen vill skapa lang-
siktigt varde for aktiedgarna genom att utveckla verksamheten med
god avkastning pd investerat kapital. Koncernens finansiella rapporter
och héllbarhetsrapportering ir effektiva sitt att tillhandahalla rele-
vanta underlag for analys.

Resultatrikning 2017 fordelad
pa intressenter
Mkr
Kunder Forséljning av produkter, virke och el 17 269
Leverantorer  Inkdp av varor, tjinster samt avskrivningar m.m. | -12 851
Medarbetare  Loner och sociala kostnader -2 252
Lé&ngivare Rantor -53
Staten Skatter -445
Aktiedgare Nettoresultat 1668
Styrelsens forslag till utdelning 1092

Utveckling for framtiden

Holmens utvecklingsarbete &r i huvudsak inriktad pa tre omraden;
Okad tillvaxt i skogen, effektivare produktion samt utveckling av
befintliga och nya produkter med skogsrévara som bas. Arbetet sker
ofta branschgemensamt genom samarbeten med universitet, hog-
skolor och forskningsinstitut. Bland annat bedrivs forskning kring de
komponenter som ingdr i ved: cellulosa, hemicellulosa samt binde-
amnet lignin som kan anvéandas for att framstélla exempelvis ltta,
starka och hallbara produkter avsedda for byggtekniska lésningar. En
viktig utgdngspunkt for arbetet &r att nya affarsmajligheter ska vara
kopplade till Holmens befintliga industriplatser. Koncernens
investeringar i forskning och utveckling uppgick 2017 till 95 Mkr.
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En viktig aktér for klimatet

Koldioxid binds i de vixande skogarna och i produkterna. Den
resurseffektiva produktionen drivs till stor del med fornybar energi.
Med satsningar pa bland annat egenproducerad energi och utveck-
ling av dagens och morgondagens produkter med skogsravara som
bas kommer de positiva klimateffekterna att forstarkas i framtiden.

Skogen. Virkesforradet i Holmens skogar 6kar med 1 procent arli-
gen vilket gor att koldioxid binds in i lagerokningen. Baserat pa
Sveriges officiella rapporteringar av vixthusgaser for skog och mark
mellan dren 1990 och 2017 har upptagen for Holmens skogar och
skogsmark i genomsnitt berdknats till 1 300 000 ton per ar. Under
overskadlig tid vantas den arliga tillvixten i Holmens skogar 6ver-
stiga skorden, och koncernens skogliga tillvixtmal visar att en allt
storre mangd koldioxid kommer att bindas i framtiden.

Produktionsenheterna. Under senare &r har produktionen av for-
nybar el- och virmeenergi okat i visentlig grad genom Holmens
investeringar i biobranslebaserad energiproduktion vid flera bruk.
De senaste tio dren har utsldppen av fossil koldioxid fran anldgg-
ningarna minskat med drygt 80 procent och uppgick for 2017 till
knappt 75 000 ton. De arliga utslippen av fossil koldioxid fran
skogsbruksmaskiner, tillverkning av insatsrdvaror samt transporter
av ravaror och produkter berdknas till cirka 340 000 ton. Utslappen
representerar den negativa klimateffekten av Holmens verksamhet.

Produkterna och substitutionseffekter. Under hela sin livstid
binder travaror koldioxid som frigors forst nar produkterna for-
branns. Holmens produktion av sdgade travaror under 2017 mot-
svarar cirka 680 000 ton koldioxid bundet i produkter med en livs-
lingd pa mer @n 50 ar. Holmens travaror som siljs som snickeri- och
konstruktionsvirke bidrar ocksa med en substituerande effekt nir de
ersitter klimatpdverkande byggnadsmaterial. Substitutionseffekten
for 2017 berdknas uppga till cirka 1250 000 ton koldioxid.

Resterande volymer fran sigverken gér bland annat till tra-
emballage som i sig ocksa har lang livslingd. Substitutionseffekt for
dessa produkter har inte beraknats.

Pappers- och kartongprodukter kan ocksd ersitta fossilbaserade
produkter, men dé de har en forhdllandevis kort livslangd ar det inte
meningsfullt att rikna pd upptaget av koldioxid i dessa produkter.
Efter att fibrerna i papper och kartong atervunnits flera gdnger som
returfiber utgor de dock, liksom de uttjanta trivarorna, utmirkta
biobrinslen. Aven biobrinsle frin Holmens skogar och biprodukter
fran produktionen, sisom bark, ger fornybar energi vid forbranning.
Aven hir skulle man kunna rikna pa en substitutionseffekt d4 fossi-
la branslen ersitts av biobrinslen men ndgon sddan berikning har
inte gjorts for denna sammanstillning.

Med gjorda avgransningar och berdkningar framgér att Holmens
verksamhet bidrar med stor klimatnytta genom att arligen minska
mangden koldioxid i atmosfiren med nastan 3 miljoner ton.

Nyckeltal for Holmens verksamhet

i ett klimatperspektiv 2017

Utslapp av fossil koldioxid (ton)

Skogsbruk -26 500
Insatsvaror -75000
Produktionsanldggningar -73 500
Transporter av ravaror och produkter? -240 000
- 415000
Upptag av koldioxid (ton)
Virkesforrad och skogsmark? 1300 000
Travaror for byggandamal 680 000
Substitution av klimatpéverkande byggmaterial 1250 000
3230 000
Netto, upptag av koldioxid och substitutionseffekt (ton) 2 815000

1) Inkluderar utsldpp fran transporter av fardiga produkter till kund samt inleveranser av ved,

massa och kemikalier till Holmens anldggningar.
2) Medelvarde baserat pd dren 1990-2017.

Holmens verksamhet
bidrar med stor klimat-
nytta genom att arligen
minska mingden kol-
dioxid i atmosfiren med
nistan 3 miljoner ton.

Flera oberoende kallor visar p& skogsbrukets och skogsprodukternas positiva klimateffekter.
Sammanstaliningen baseras pa interna underlag och berakningar samt vetenskapliga
artiklar som publicerats de senaste aren. Utifran frén dessa referenser har underlag bland

annat hdmtats for att kunna gora berékningar av substitutionseffekten.

e Forenklad rapportering av kolpoolsforéndringar for Holmens skog- och markinnehav enligt
Klimatkonventionens (UNFCCC) riktlinjer, 2018. Sveriges Lantbruksuniversitet.

e Lundblad, 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 Conven-
tion 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. Environmental Science Policy 2010, 13, 104-114.

e Gustavsson, L. etal. Climate change effects of forestry and substitution of carbon-intensive ma-
terials 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.

och antikorruption."

"Sedan 2007 ir Holmen anslutet till FN:s Global
Compact och dess motsvarande nordiska nitverk.

Vi ser det som naturligt att stodja dess tio principer
om miéinskliga rittigheter, socialt ansvar, miljoansvar

Henrik Sjélund, VD och koncernchef

Pa holmen.com finns information om hur koncernen uppfyller och arbetar enligt Global Compacts principer.
Koncernen rapporterar arligen till organisationen om sitt hallbarhetsarbete enligt de tio principerna och om
vilka framsteg som gjorts. Arbetet med de tio principerna bidrar ocksa till att na FN:s globala mal.
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Holmens miljéansvar

For Holmen dr miljo- och energihinsyn en
sjalvklar del i planeringen av produktion
och investeringar. Verksamheten kanneteck-
nas av ett resurseffektivt nyttjande av forny-
bar ravara och energi samt av att miljon
skyddas enligt forsiktighetsprincipen. S&
langt det ar mojligt dtervinns energi, kemi-
kalier och fibrer i syfte att minimera miljo-
paverkan frin produktionen. I avsnittet
Riskhantering pa sida 33 beskrivs Holmens
forebyggande arbete kring miljorelaterade
risker och hur de hanteras.

Holmens miljoarbete kdannetecknas av
standiga forbattringsdtgiarder inom ramen
for certifierade miljo- och energiledningssys-
tem, vilket sikerstiller att lagstiftning och
myndighetskrav efterlevs.

Anldggningarnas miljopaverkan sker
huvudsakligen genom utslapp till luft och
vatten. Information om produktionen och
prioriterade miljoparametrar redovisas pa
sida 76-77.

Miljomal for hallbar utveckling. Under
ménga ar har Holmen arbetat med koncern-
overgripande miljomal for hallbar utveck-
ling. Okad produktion och anvindning av
produkter tillverkade av fornybar rdvara
fran skogen ar viktigt i ett klimatperspektiv.
Tillvixten i Holmens skogar ska tka,

vilket ska ge hogre framtida skord samtidigt
som mer koldioxid binds. Virkesforrdd och
skord ska ar 2050 vara 50 procent hogre dn
ar 2000. Virkesforradet har hittills 6kat med
15 procent samtidigt som skorden okat 25
procent.

Koncernens mal for fossila branslen ar
att minska anvindningen vid bruken med
90 procent fran 2003 till 2020. Fram till och
med 2017 har minskningen varit 86 procent.
Omfattande investeringar for biobaserad
energiproduktion vid kartongbruken, samt
andrad energistrategi vid 6vriga bruk har
gjort att anviandningen av fossila brianslen
minskat i visentlig omfattning.

Det tredje klimatrelaterade héallbarhets-
malet dr att oka andelen egentillverkad for-
nybar elenergi i forhéllande till Holmens
totala elanvindning. Malet till 2020 ar att
nd en produktion motsvarande 50 procent,
vilket ska jamforas med 31 procent for
basdret 2005. 2017 motsvarade egenprodu-
cerad fornybar elenergi 45 procent av
Holmens totala elanviandning.

Bidrar till globala och

nationella miljomal

Holmens koncernovergripande hallbarhets-
mal ligger i linje med globala, europeiska
och nationella hallbarhetsmal. I slutet av
2016 tradde det globala klimatavtalet i kraft

med det 6vergripande malet att den globala
uppvirmningen ska héllas under tva grader,
men helst begransas till 1,5 grader. Av kli-
matavtalet framgdr att dtgarder ska vidtas
for att bevara och forbattra formagan att ta
upp och behilla vixthusgaser, och skogar-
nas betydelse lyfts specifikt fram i detta
sammanhang. Langsiktigt kommer Holmen
darfor att vara en viktig aktor for att det
globala klimatavtalets mél ska kunna nés.

Den svenska miljopolitikens 6vergripan-
de mél ar generationsmalet, som ger vigled-
ning om de virden som ska skyddas och den
samhaillsomstillning som kravs for att nd
onskad miljokvalitet. For det kravs en ambi-
tios miljopolitik inom Sverige, EU och i
internationella sammanhang. Det svenska
miljomalssystemet bestdr av 16 miljokvali-
tetsmdl inom omraden som klimat- och luft-
fororeningar samt biologisk mangfald.
Sveriges ndringsliv vintas bidra med atgar-
der som visar att systematiskt miljoarbete ar
l6nsamt for bade samhille och foretag.
Holmen arbetar kontinuerligt med miljo-
relaterade utredningar och atgirder sdvil
inom den skogliga verksamheten som vid
produktionsanliggningarna. P4 sa sitt
bidrar Holmen till att flera av de nationella
miljokvalitetsmélen kan uppnds, exempelvis
begrinsad klimatpdverkan, frisk luft, levan-
de skogar och ett rikt vaxt- och djurliv.

Arbete enligt globala riktlinjer

Hosten 2015 antog FN:s medlemslander 17 globala mal for att uppna
en socialt, ekonomiskt och miliéméassigt hallbar utveckling i varlden.

En dvergripande analys visar att Holmen med sin resurseffektiva affars-
modell redan idag arbetar inom ramen for flera av malen, vilka illustre-
ras nedan. En pagaende vasentlighetsanalys kommer att identifiera
vilka omréden som det fortsatta hallbarhetsarbetet bor vara inriktat pa.

ANSTANDIGA
ARBETSVILLKOR
(OCHEKDNOMISK

1 BEKAMPA KLIMAT-
FORANDRINGEN

FREOLIGA OCH
INKLUDERANDE
SAMHALLEN

o
i

>,

T 1

Erkiinnanden och bedéomningar

Strategiska val och investeringar for framtiden har starkt Holmens
hallbarhetsprofil och resulterat i viktiga erkédnnanden. Holmen &r
inkluderat i ett flertal hallbarhetsindex som det gér att 14sa mer om
pé holmen.com. Det kan betraktas som en kvalitetsstampel pa att
Holmen kan hantera saval risker som mgjligheter inom hallbarhets-
omrédet.

Holmen har sedan 2007 rapporterat till CDP Climate Program och
sedan 2013 dven till CDP Forest Program. Undersokningen av klimat-
arbetet 2017 visar att Holmen har en god forvaltning och strategi for
att minska negativa effekter av klimatférandringen. | utvarderingen
om skogsskotsel fick Holmen en placering i gruppen for gott ledar-
skap som sékerstaller ett hallbart brukande av skogens resurser.

Under 2017 placerade sig Holmen pé plats 21 i prestigefulla Global
100, ett index 6ver varldens 100 mest hallbara foretag, dar Holmen
var det enda bolaget inom skogsindustrisektorn. Nastan 5 000 bolag
var med i utvdrderingen, som bygger pa en samlad bedémning av
foretags férmaga att hantera fragor
géllande bland annat resurs-
hushéllining, medarbetare och
ekonomistyrning.

Holmen tilldelades 2017 Golden
Peacock Global Award for Sustain-
ability. | motiveringen till priset lyfter
juryn sarskilt fram Holmens upptag
av koldioxid i den vaxande skogen
och klimatnyttan med produkterna.
Det &r forsta gangen som ett svenskt
féretag vinner utmérkelsen inom
hallbarhetskategorin.

CDP

SUPPORTER
2017
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Miljotillstand
for koncernens

Certifieringar for ledningssystem

3 Produktionsanlidggningar’ Miljé Energi Kvalitet ~ Arbetsmiljo
pl‘().(.l llkt.l ons- 99mng 150 140!)1 150 500(?1 150 9001 OHSAS 180!)1
anliiggningar lggesunds bruk? 2001 2005 1990 2016
Workingtons bruk 2003 2015 1990 2005
lggesunds bruk, miljsbalken” 2013 Hallsta pappersbruk 2001 2005 1993 2012
Workingtons bruk, IED 2017 Bravikens pappersbruk 1999 2006 1996 2015
Hallsta pappersbruk, miljoskyddslagen 2000 lggesunds ségverk® 1999 2006 1997 2017
Bravikens pappersbruk, miljcbalken 2002 Bravikens sagverk? 2011 2011 2011 2017
Iggesunds sagverk, miljobalken 2014 Artalen i tabellen anger det &r d certifikatet forsta gangen utfardades. Certifieringarna innebér att det finns rutiner for planering,
Bravikens sagverk, miljobalken 2010 genomftrande, uppfoljning samt atgérder for standiga forbéttringar i arbetet med de olika ledningssystemen. Certifikat finns pa
Linghems ségverk, miljohalken 2003 www.holmen.com/certifikat.

1) Holmens skogsverksamhet &r certifierad enligt miljéledningssystemet ISO 14001. Vidare har den skogliga verksamheten cer-
tifiering enligt kriterier utfardade av PEFC™ respektive FSC® samt en sparbarhetscertifiering (FSC® Controlled Wood) vilket
innebdr en forsakran om att dven icke certifierat virke kommer fran kontrollerade kallor. Samtliga anléggningar som anvénder

1) Utdver detta bedrivs anmélningspliktig verksamhet vid
produktionsenheten i Stromsbruk. Hamnverksamheten
(Skéirnéis Terminal) i anslutning till lggesunds bruk har se-

dan 1999 miliétillstand enligt Miljdbalken. Processen for
nytt miliétillstand pagick 2017 for lggesunds bruk (pro-
duktionsdkning). Verksamheten vid Skéimés Terminal
inkluderas i denna ansdkan.

virkesravara har sparbarhetscertifikat.

2) Certifieringarna inkluderar produktionsenheten i Strémsbruk och verksamheten vid Skérnds Terminal.
3) Fran och med 2011 &r certifikaten gemensamma for de bada sagverken. For Linghems ségverk, som forvérvades 2017,
pébarjades arbetet under dret med att inkludera verksamheten i dvriga sagverks certifikat.

Tillstand

Vid arsskiftet 2017/2018 bedrev Holmen
produktionsverksamhet som kraver miljo-
tillstind vid sju anlaggningar. Tillstinden
anger bland annat villkor for tillaten pro-
duktionsvolym samt tillitna utslapp till luft
och vatten. Sex av anliggningarna ir beldg-
na i Sverige och en i Workington, England.
Anlaggningarnas forsiljning motsvarade
knappt 80 procent av koncernens nettoom-
sattning for 2017.

Holmens massa-, pappers- och kartong-
bruk maste senast oktober 2018 leva upp till
de skirpta utslippsvillkor som EU:s
utslappsdirektiv (IED, Industrial Emissions
Directive) fran 2013 kriver. De svenska bru-
kens miljostatus ar god och vintas klara de
nya kraven. Bruket i Workington har fitt en
dispens som innebdr att bruket till utgdngen
av 2021 ska ha investerat i dtgarder s3 att
utslappsvillkoren efterlevs.

Under 2017 pégick processen om nytt
miljotillstind gillande produktionsokning
vid Iggesunds bruk.

Bravikens sagverk fick under 2017 mil-
jotillstdnd for en anliggning for traskydds-
behandling av sdgade travaror. Anlidggning-
en tas i bruk under varen 2018.

Holmen har alla tillstdnd for att bygga
cirka 500 GWh vindkraftsproduktion i
Visternorrland och en ansokan om att
bygga ytterligare cirka 500 GWh vindkraft
pa Holmens mark i Visterbotten dr under
tillstdndsprovning.

Energioverenskommelsen fran 2016
innebir att Sverige ska leva upp till kraven i
EU:s ramdirektiv for vatten genom att bland
annat inféra moderna miljétillstdnd for vat-
tenkraften. Som en foljd av detta presentera-
de den svenska regeringen under 2017 ett
forslag pa betydande dndringar av miljobal-
ken som kan leda till inskrankningar for
industri och vattenkraft som paverkar vat-
tenmiljoer. Under hosten 2017 pagick dis-
kussioner mellan ansvarigt departement och

olika aktorer med syftet att fa till en lagstift-
ning som skulle kunna tillgodose EU:s krav.
Holmen har aktivt deltagit i detta arbete.

Utslappsratter och elcertifikat
Inom ramen for EU:s handel med utslapps-
ratter for koldioxid har Holmen tilldelats
utsldppsritter fram till och med 2020.
Holmen har under senare ar minskat
anvindningen av fossila branslen i betydan-
de omfattning, som ett resultat av investe-
ringar i biobaserad energiproduktion vid
flera anliggningar. Overskott av tilldelade
utsldppsritter har kunnat siljas.

Koncernen har producerat fornybar el
under médnga ar, och handeln med elcertifi-
kat har medfort intikter. I England méste
eldistributorer uppfylla en kvot av fornybar
el medan producenter av fornybar el erhal-
ler grona certifikat (Renewables Obligation
Certificates) i proportion till mangd genere-
rad el. Bruket i Workington erholl sidana
grona certifikat under 2017.

Overskridanden och klagomal

Miljoansvariga inom respektive verksamhet
hanterar de incidenter som intréffar. En nira

dialog med narboende till bruken ir viktig
for att tidigt kunna fidnga upp och behandla
eventuella synpunkter pa verksamheten.

Antalet industriella incidenter som rap-
porterades av bruken till tillsynsmyndighe-
terna var 29 (44) stycken under ret. Avvi-
kelserna var inte av visentligt slag vad géller
miljo- eller resultatpaverkan. Dessa drenden
omhindertogs med hjilp av korrigerande
atgarder inom verksamheternas miljoled-
ningssystem.

Avslutade verksamheter

I samrdd med miljomyndigheterna genom-
fors utredningar av fororenade nedlagda
industriplatser dir Holmen varit verksamt.
Under 2017 pagick utredningar i olika sta-
dier gallande de fore detta sdgverken
Hastaholmen, Stocka och Lannaholm, sul-
fitfabrikerna i Stromsbruk, Domsjo och
Loddby, trasliperiet i Burea samt en deponi i
Kvillsfors. Under forsta kvartalet 2017
avslutades efterbehandlingen av markomra-
det och byggnaderna vid den tidigare indu-
striplatsen for en ytbehandlingsanliggning i
Iggesund.

Varsvik vindkraftspark i Hallstavik.
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Tillsammans
nar vi
framgang

Kompetenta medarbetare och
en vardedriven foretagskultur ar
viktiga férutsattningar for Holmen
att na sina verksamhetsmal.

Varderingar och malstyrning

Holmens virderingar mod, engagemang och
ansvar utgor tillsammans med uppforande-
koden en bas for hur medarbetare ska agera
och hur ledarskapet ska utformas.

Forvintningarna pé vad organisationen
ska uppna tydliggors med hjilp av en mal-
styrningsprocess dar framgangsfaktorer
identifieras och utvecklingen f6ljs upp via
nyckeltal. Genom ett enkelt verktyg for kon-
tinuerlig uppfoljning sikerstills att verk-
samheten gor korrekta prioriteringar for att
nd uppsatta mal.

Sa styrs arbetet

HR-fragor drivs och utvecklas bade kon-
cerngemensamt och lokalt. Medarbetare
och chefer har ett gemensamt ansvar for ett
bra arbets- och utvecklingsklimat. Pa kon-
cerngemensam niva ansvarar HR-direktoren
for att driva samordning och for att stirka
arbetsgivarvarumarket.

Holmens uppforandekod, policyer och
virderingar ingdr i varje medarbetares intro-
duktion. For att bibehalla kinnedomen upp-
repas innehéllet i utbildningar vid medar-
betartriffar, ddr chefernas engagemang dr en
forutsittning. Efterlevnad foljs upp genom
bland annat medarbetarundersokningar och
medarbetarsamtal, lonekartliggningar,
sakerhetsstatistik och revision av organisa-
torisk och social arbetsmiljo. Dir 6vertrad-
elser eller bristfillig foretagkultur uppdagas
hanteras frgan situationsanpassat. Nedan-
stidende styrdokument dr sarskilt viktiga for
personalarbetet och medarbetarna.

Uppférandekod. Holmens verksamhet ska
genomsyras av ett ansvarsfullt beteende,
internt och gentemot aktieagare, kunder,
leverantorer, myndigheter och 6vrig omvirld.
Uppforandekoden ir ett sitt att sikerstilla
detta genom att tydliggora och betona de
krav och forvintningar som finns pa medar-
betarna.

26

HR-policy. Policyn uppdaterades och
antogs under 2017. Den beskriver bland
annat forvantningar pd medarbetarskap och
chefskap, samt anger ramar for méalstyrning,
kompetensforsorjning, samverkan med
fackliga organisationer, likabehandling,
l6ner, arbetstid och andra anstillningsvill-
kor, arbetsmiljo, resor, intern representation,
samhillsengagemang och bisysslor samt
anvindande av arbetsredskap.

Arbetsmiljopolicy. Policyn anger hur
Holmen ska arbeta for en god arbetsmiljo
utifran sikerhets- och hilsoaspekter.

Affarsetikpolicy. Policyn, med tillhorande
riktlinjer, behandlar bland annat antikor-
ruption och konkurrensfragor, och ger tyd-
lig vigledning om hur god affarssed upp-
ratthalls i relationen med externa kontakter
pa de olika marknaderna. Den klargor dven
att anstéllda i kontakter med kunder och
leverantorer, dir ndgon form av forméan
erbjuds, noga maste 6verviga dess innebord
och syfte. Anstillda i funktioner som loper
risk att utsittas for otilldtet beteende far
sarskild utbildning i dessa fragor.

Rekrytering och utveckling

For att uppratthdlla konkurrenskraft over
tid dr det av storsta vikt att attrahera ratt
medarbetare. Koncernens hdllbarhetsprofil i
kombination med framtidsinriktade pro-
dukter och en virdedriven foretagskultur
stirker arbetsgivarvarumarket. For att
sakerstilla en god utveckling av ledarskapet
bedriver Holmen interna ledarskapspro-
gram for chefer pa alla nivaer. Utvecklings-
program finns dven for specialister som
driver forandringsarbete. Holmen arbetar
ocksd strukturerat med att identifiera och
utveckla talanger inom organisationen.

Likabehandling

Med respekt for de manskliga rittigheterna
verkar Holmen for ett arbetsklimat som har
sin grund i alla manniskors lika virde. Alla
medarbetare ska ha samma rittigheter, skyl-
digheter och mojligheter oavsett kon, kons-
overskridande identitet eller uttryck, etnisk
tillhorighet, religion eller annan trosuppfatt-
ning, funktionsnedsittning, sexuell liggning
och alder.

Holmen utarbetar handlingsplaner och
arliga lonekartlaggningar i enlighet med
diskrimineringslagen, och anvander utveck-
lingssamtal och medarbetarundersokningar
som ytterligare verktyg.

Skogsindustrin har under lang tid varit
en mansdominerad bransch. Holmen arbe-
tar for en bittre balans och drygt 19 (19)
procent av medarbetarna ar kvinnor. Ande-
len kvinnliga chefer var under 2017 cirka
21 (19) procent.

Medarbetarundersékningar

For att folja upp arbetsforutsattningarna och
identifiera forbattringsdtgirder genomfors
medarbetarundersokningar. Dessa genom-

fors lokalt for att 3 ett affarsnara resultat
med mojlighet att sdtta in andamalsenliga
atgarder. Forutom undersokningar genom-
fors medarbetarsamtal med en mélsittnings-
frekvens pd minst en géng per ar for alla
medarbetare. Under 2017 deltog cirka 80
procent av Holmens medarbetare i sidana
samtal.

Facklig samverkan

Ett fortroendefullt samarbete med de fack-
liga organisationerna ar av betydelse och
bidrar till att fora Holmen framat. Facklig
samverkan sker i samrddsgrupper pa olika
nivder i foretaget och internationellt i
”Holmen European Works Council”.

I koncernens styrelse representeras foreta-
gets anstillda av tre ordinarie ledaméter och
tre suppleanter. Den fackliga anslutnings-
graden uppgick 2017 till 77 (67) procent.

Sakerhet och hilsa

Malet med Holmens sikerhetsarbete ar att
uppnd en skadefri verksamhet for de anstall-
da. En sdker arbetsmiljo ligger stindigt hogt
pa dagordningen och foljs kontinuerligt upp
pé ledningsniva. Koncernen bedriver ett
gemensamt systematiskt arbetsmiljoarbete i
enlighet med OSHAS 18000. Samtliga enhe-
ter ar certifierade forutom Linghems sdgverk
som forvdrvades 2017. Arbetet med certifie-
ring pdborjades under aret. Under 2017
inriktades arbetsmiljoarbetet pa sikerhets-
beteende, gemensamma regler och erfaren-
hetsutbyte. Antalet arbetsolycksfall per
miljoner arbetade timmar minskade med
drygt 40 procent under 2017 jamfort med
2016, fran 8,8 stycken 2016 till 5,1 for 2017.
De dominerande orsakerna ir halk-, snubbel-
och klamolyckor. Den langsiktiga malsatt-
ningen ir noll olycksfall och flera enheter har
ocksé legat pd den nivan under mer dn ett r.
Till utgdngen av 2018 ar delmélet att antalet
arbetsolycksfall ska halveras jamfort med
utfallet 2017.

Sjukfrdnvaron under 2017 var 4,2 pro-
cent vilket dr i paritet med tidigare 4r. Lang-
tidsfranvaron (6ver 60 dagar) ligger pa 2,0
procent vilket ocksa det dr i paritet med tidi-
gare ar. Friskhetsindex dr ett métt pd andel av
medarbetarna som inte haft ndgon sjukdag
under dret. For 2017 blev utfallet 49 procent
vilket ar i paritet med de senaste aren.

Arbetsolycksfall
med mer dn 8 timmars franvaro,
antal per miljon arbetade timmar
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Petra Arborén, Claes Lindqvist,
Malin Ekroos, Iggesunds bruk.

Medelantal arsanstillda Cristoffer Bjérk, traktplanerare
Affarsomrade. % och skogsbruksplanldggare,
' uppskattar grundytan i ett
skogsbestind med ett sa
0,4 kallat relaskop.

Totalt: 2 976

® Skog 363
© Kartong 1383
@ Papper 858
@ Trévaror 251
® Energi 11
Koncerngemensamt 110

. Niclas Nordstrém, sdgverks-
ingenjér, Hallsta pappersbruk. operatér, Bravikens sagverk.

Sandra Kolar, produktions-
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Bolags-
styrnings-
rapport

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

Aktiedgarna

Holmen AB hade 30 903 aktiedgare vid
utgangen av 2017. Privatpersoner med
svenskt medborgarskap utgjorde den storsta
agarkategorin med 28 967 dgare.

Den storsta dgaren, med 61,6 procent av
rosterna och 32,9 procent av kapitalet, var
vid drsskiftet L E Lundbergforetagen, vilket
innebar att ett koncernforhéllande rdder
mellan LE Lundbergforetagen AB (org. nr.
556056-8817), med site i Stockholm, och
Holmen. Kempestiftelserna dr den nist
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 aktiedgares innehav

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

Négon begransning av hur manga roster
varje aktiedgare kan avge vid drsstimman
finns inte.

Vid drsstaimman 2017 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 36-37.

Bolagsstamma

Kallelse till drsstimma utfirdas tidigast sex
och senast fyra veckor fore beslutat datum.
Kallelsen innehéller: a) information om
anmalan och om ritten att rosta och delta pa
stimman, b) numrerad dagordning med de
drenden som ska behandlas, ¢) information
om foreslagen utdelning och det huvud-
sakliga innehallet i 6vriga forslag. Aktie-
agare eller ombud kan rosta for fulla antalet
dgda eller foretradda aktier. Anmalan till
stimman gors via brev, telefon och pa
holmen.com. Kallelse till extra bolagsstimma,
dir frdgan om dndring av bolagsordningen
ska behandlas, ska utfirdas tidigast sex och
senast fyra veckor fore stimman.

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

Arsstimma 2018 kommer att dgarum i
Stockholm den 10 april 2018, vilket offent-
liggjordes den 5 april 2017.

Valberedning
Arsstimman har beslutat att inrdtta en val-
beredning som ska bestd av styrelsens ordfo-
rande samt en representant for var och en av
bolagets rostmissigt tre storsta aktiedgare
per den 31 augusti varje ar. Valberedningens
sammansattning infor arsstimmorna 2017
och 2018 redovisas i tabell pa sida 30.
Valberedningen har som uppgift att lim-
na forslag avseende val av styrelseledamoter,

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

Valberedningen tillimpar regel 4.1 i
Svensk kod for bolagsstyrning (Koden) som
méngfaldspolicy vid framtagandet av sitt
forslag vilket innebar att styrelsen ska ha en
med hinsyn till bolagets verksamhet,
utvecklingsskede och forhéllanden i 6vrigt
dndamalsenlig sammansittning, praglad av
mangsidighet och bredd avseende de bolags-
stimmovalda ledamoternas kompetens,
erfarenhet och bakgrund. En jamn konsfor-
delning efterstravas. Valberedningen har vid
forslag till styrelse beaktat policyn. Ytterli-
gare information om valberedningens arbete
lamnas vid drsstimman 2018.

Infér drsstimman 2018 foresldr valbe-
redningen att styrelsen ska besta av nio, av
stimman valda, ledamoter. Valberedningen
foreslar omval av nuvarande styrelseleda-
moterna Fredrik Lundberg, som dven
foreslas till omval som ordférande i
styrelsen, Carl Bennet, Lars G Josefsson,
Lars Josefsson, Carl Kempe, Louise Lindh,
Ulf Lundahl, Henriette Zeuchner och
Henrik Sjolund.

Styrelsens sammanséttning

Styrelsens ledamaoter viljs drligen av drs-
stimman for tiden intill dess ndsta arsstim-
ma hallits. Enligt bolagsordningen ska sty-
relsen bestd av sju till elva ledamoter.
Bolagsordningen innehaller inga bestim-
melser i 6vrigt om tillsdttande eller entledi-
gande av styrelseledamoter, dndringar i
bolagsordningen eller begransningar for hur
lang tid en ledamot kan ing i styrelsen.
Arsstimman 2017 beslutade omval av
styrelseledaméterna Fredrik Lundberg,
Carl Bennet, Lars G Josefsson, Lars
Josefsson, Carl Kempe, Louise Lindh, Ulf
Lundahl, Henriette Zeuchner och Henrik
Sjolund. Fredrik Lundberg omvaldes till sty-
relsens ordférande. Vid det konstituerande
sammantradet 2017 valdes Carl Kempe till
vice ordforande och bolagets chefsjurist Lars
Ericson utsdgs till styrelsens sekreterare.
Utover de nio ledamoterna som valdes

Arsstimma 2017

fonden och Emelie Westholm, Folksam.

Arsstamman 2017 och det material som presenterades var pa
svenska. Kallelse, foredragningslista, verkstéllande direktérens
anforande samt protokoll finns tillgangliga 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 f& svar pa fragor.
Stdmman faststallde resultat- och balansrékning, beslutade om
vinstdisposition samt beviljade den avgéende styrelsen ansvarsfrihet.
Justerare vid stdmman var Anne-Charlotte Hormgard, Tredje AP-

Det var inte mojligt att folja eller delta i stimman fran annan ort
med hjdlp av kommunikationsteknik. Nagon forandring i det
avseendet ar inte planerad for rsstimman 2018.

Styrelsens sammantriden

Styrelsen holl tio sammantraden under 2017, varav fyra hélls i an-
slutning till att bolaget Idmnade kvartalsrapporter. Ett mote har dgnats
at genomgangar av strategiska fragor och &t koncernens budget for
2018. Ett méte hélls i anslutning till att styrelsen traffade viktiga
kartong- och papperskunder. Tvd méten genomfordes i anslutning till
arsstamman. Vid tv4 tillféllen holls kortare méten per telefon. Styrel-
sen har darutéver gnat sarskild uppméarksamhet at strategiska,
finansiella och redovisningsmassiga fréagor, uppféljning av verksam-
heten samt storre investeringsarenden. Bolagets revisorer har vid ett
tillfalle direkt till styrelsen rapporterat om granskningen av bokslut
och intern kontroll.
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av arsstimman har de lokala arbetstagar-
organisationerna ritt att utse tre ledamoter
och tre suppleanter.

Av de nio stimmovalda ledamoterna
bedéms 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 pd sida 70-71.

Styrelsens arbete

Arbetet i styrelsen foljer en plan som bland
annat ska sikerstilla att styrelsen far all
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 erhilla gillande ekono-
misk utveckling och andra viktiga handelser.
Tjansteman i bolaget deltar som foredra-
gande vid styrelsens sammantraden.

I'syfte att utveckla styrelsens arbete
genomfors en arlig utvardering dir varje
ledamot svarar pa en enkit med relevanta
fragestillningar som ror styrelsens arbete
och ges mojlighet att limna forslag pa hur
styrelsens arbete kan vidareutvecklas. Sva-
ren har presenterats och diskuterats vid ett
styrelsesammantride. Resultatet av 2017

ars utvirdering utgor underlag for plane-
ringen av styrelsearbetet kommande ar. Sty-
relsens ordférande har redovisat resultatet
av utvarderingen for valberedningen.

Erséattningar

Styrelsen har utsett ett ersdttningsutskott
som bestdr av Fredrik Lundberg och

Carl Bennet. Utskottet har under éret berett
fragor om ersittning och andra anstillnings-
villkor f6r VD.

Ersittning och 6vriga anstillnings-
villkor for befattningshavare direkt under-
stillda VD beslutas av denne i enlighet med
den lonepolicy som fastlagts av ersittnings-
utskottet. Ersattningsutskottet har utvirde-
rat tillimpningen av savil policyn som de
riktlinjer som drsstimman faststallt for
ersittning till ledande befattningshavare.

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

Vid arsstimman 2017 framlades styrel-
sens forslag till riktlinjer for ersittning till
VD och 6vriga ledande befattningshavare,
det vill siga de affairsomréddes- och stabs-
chefer som rapporterar direkt till VD. Ars-
stimman faststallde riktlinjerna i enlighet
med styrelsens forslag. Till drsstimman

2018 foreslar styrelsen oforandrade rikt-
linjer. Riktlinjerna samt information om
ersattningar aterfinns i not 4 pa sida 50.

Arsstimman 2017 faststillde styrelse-
arvode och beslot att arvodet till revisorerna
ska utgd enligt rakning.

Arsstimman 2016 fattade beslut om ett
riktat aktiesparprogram till anstillda i kon-
cernledningen, affirsomrddeschefer och ett
antal nyckelpersoner i Holmen-koncernen.
Mer information om aktiesparprogrammet
aterfinns 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
faststalls arligen av styrelsen.

Holmens koncernledning utgors av
bolagets VD, cheferna for fyra av de fem
affirsomrddena samt cheferna for de fem
koncernstaberna. Information om VD och
ovrig koncernledning finns pa sida 72.

Under 2017 sammantrddde koncernled-
ningen vid nio tillfillen. M6tena behandlade
bland annat resultatutveckling och rappor-
ter infor och efter styrelsens sammantraden,
strategigenomgangar, budget, investeringar,
intern kontroll samt genomgéngar av

Styrelseledamoéter fran och med arsstiimman 2017

Nérvaro vid moten:

Revisions- Ersattnings- Revisions- Ersattnings-
Ledamdter Invald Roll i styrelse utskott utskott Styrelse” utskott utskott  Arvode, tkr
Fredrik Lundberg 1988 Ordférande Ledamot Ordférande 1010 5/5 11 680
Carl Kempe 1983 Vice Ordférande Ledamot - 9/10 5/5 - 340
Carl Bennet 2009 Ledamot Ledamot Ledamot 10/10 5/5 11 340
Lars G Josefsson 2011 Ledamot Ledamot - 8/10 5/5 - 340
Lars Josefsson 2016 Ledamot Ledamot 10/10 5/5 340
Louise Lindh 2010 Ledamot Ledamot 10/10 5/5 340
Ulf Lundahl 2004 Ledamot Ordférande 9/10 5/5 340
Henriette Zeuchner 2015 Ledamot Ledamot 10/10 5/5 340
Henrik Sj6lund 2014 Ledamot, koncernchef och VD - 10/10 - -

Arbetstagarrepresentanter

1) Franvaron avser med ett undantag extra telefonsammantréden som hélls med mycket kort varsel.

Enligt valberedningens beddmning ar Fredrik Lundberg, Carl Kempe, Carl Bennet, Lars G Josefsson, Lars Josefsson, Louise Lindh, UIf Lundahl och Henriette Zeuchner oberoende i forhallande till bolaget
och bolagets ledning, samt Lars G Josefsson, Lars Josefsson, Ulf Lundahl, Henriette Zeuchner och Henrik Sjélund oberoende i férhallande till bolagets storre aktiedgare.

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
Christer Johansson, suppleant, invald 2017
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Interna styrprocesser.

marknadslige, konjunkturutveckling och
andra omvirldsfaktorer som paverkar verk-
samheten. Vidare diskuterades och besluta-
des om affiarsomréddes- och stabsrelaterade
projekt.

Revision

Revisionsbolaget KPMG, som varit Holmens
revisor sedan 1995, omvaldes av drsstim-
man 2017 till revisor for ett ar. Till huvud-
ansvarig for revisionen utsigs den auktori-
serade revisorn Joakim Thilstedt. Enligt gal-
lande regelverk kan KPMG omviljas som
revisorer fram till som lingst 2023. KPMG
genomfor revisionen i Holmen AB samt i
nistan samtliga dotterbolag.

Revision av interna rutiner och kontroll-
system paborjas under andra kvartalet och
fortsitter sedan 16pande fram till rsskiftet.
Delédrsrapport for januari-september ar fore-
mal for revisorernas oversiktliga granskning.
Granskning och revision av drsbokslut och
arsredovisning gors under januari-februari.

Under aret har styrelsen inrittat ett revi-
sionsutskott bestiende av externa styrelse-
medlemmar med Ulf Lundahl som ordfo-
rande. Revisionsutskottet har sammantratt
fem ganger under 2017. I styrelsens rappor-
teringsinstruktion finns krav p4 att styrel-
sens ledamaoter arligen ska fa en redogorelse
av revisorerna, som styrker att bolagets
organisation ar utformad sd att bokforing-
en, medelsforvaltningen och bolagets eko-
nomiska forhdllanden i 6vrigt kan kontroll-

eras pd ett betryggande sitt. Revisorerna har
under 2017 rapporterat till revisionsutskot-
tet vid fyra sammantriden.

Holmen har ut6ver revisionsuppdraget
konsulterat KPMG inom skatteomradet, i
redovisningsfragor samt for olika utredningar.
Storleken av betalda ersittningar till KPMG
for 2017 framgér av not 5 pd sida 51. KPMG
ar skyldiga att prova sitt oberoende infor
beslut att genomfora fristiende radgivning at
Holmen vid sidan av sitt revisionsuppdrag.

Interna styrprocesser
Arligen gérs en genomgang av respektive
affarsomrades strategi vilket inkluderar
malsittning for verksamheten. Strategin
presenteras for styrelsen och utgor grunden
for de forvintningar som stills pa respektive
affarsomrades enheter. Utifran forvantning-
arna sitter varje enhet mal samt identifierar
framgéngsfaktorer for att nd malen. Till
framgdngsfaktorerna kopplas matfaktorer
(KPI) for att mita och visa utvecklingen.
Strategigenomgangen utgor dven grunden
for budgeten dar beslut om resursfordelning
fattas samt mal for det kommande dret sitts.
Affirsomrddena styr den operativa
verksamheten mot mélen med hjilp av pro-
cesser for inkop, produktion och forsiljning
stottat av processer for HR, ekonomi, forsk-
ning och utveckling, I'T, milj6 och kommuni-
kation. Verksamheten f6ljs upp genom
regelbunden rapportering av finansiell
utveckling och KPI:er kompletterade med

kvalitativ analys. Policyer, riktlinjer och
instruktioner sitter tillsammans med befo-
genheter och attestregler grianser for arbetet.

Hallbarhet och samhaéllsansvar. Holmens
uppforandekod ger vigledning i det dagliga
arbetet och klargor vilka forvintningar som
stills pd medarbetarna. Affirsetikpolicyn
med tillhorande riktlinjer behandlar bland
annat antikorruption och konkurrensfragor.
Anstillda i funktioner som I6per risk att
utsittas for otillatet beteende far sarskild
utbildning i dessa fragor. Uppférandekoden
for leverantorer omfattar omradena antikor-
ruption, manskliga rattigheter, arbetsmiljo
och miljo. Holmen omfattas av UK Modern
Slavery Act och en redogorelse kopplad till
detta finns p& holmen.com.

Vasentlighetsanalys. I syfte att ytterligare
fokusera och styra Holmens hallbarhetsar-
bete padborjades en visentlighetsanalys
under 2017 som kommer att slutforas 2018.

Whistle blower-funktion. En whistle
blower-funktion finns tillgianglig for att
anstillda och 6vriga intressenter ska kunna
framfora papekanden om eventuella brister
i Holmens finansiella rapportering eller
andra missforhdllanden 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 dr det ocksa
styrelsens ansvar att bolaget skots hallbart
och ansvarsfullt. Det lopande ansvaret for
samtliga dessa fragor har delegerats till VD.

Syfte och struktur. Syftet med intern
kontroll ar att sikerstilla att Holmen lever
upp till sina mal for den finansiella rappor-
teringen (se ruta sida 31), sakerstilla att bo-
lagets tillgdngar hanteras enligt koncernens
regler samt forhindra oegentligheter. Kon-
cernstab Ekonomi och Finans koordinerar
och bevakar processen for intern kontroll
avseende den finansiella rapporteringen i
koncernen.

Arbetet foljer COSO:s ramverk for
intern kontroll i den finansiella rapporte-
ringen. Ramverket bestdr av fem grundlig-
gande element: kontrollmiljo, riskbedom-
ning, kontrollaktiviteter, information och

Valberedningens sammansittning

Infor arsstimma: Oberoende i forhallande till:
Namn Representerar 2018 2017 Bolaget Rostmassigt storsta dgaren
Mats Guldbrand L E Lundbergforetagen* X (ordf) X (ordf) Ja Nej
Fredrik Lundberg Styrelsens ordférande X X Ja Nej
Alice Kempe Kempestiftelserna® X X Ja Ja
Hans Hedstrém Carnegie fonder* X X Ja Ja

*Per 31 augusti 2017 uppgick det réstméssiga dgandet for L E Lundbergfdretagen till 61,6 procent, Kempestiftelserna till 17,0 procent och Carnegie fonder (Sverige) till 1,7 procent.
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kommunikation samt uppfoljning och
utvarderingar. Ramverket har anpassats
till Holmens olika verksamheter.

Kontrollmiljé. Kontrollmiljon utgor basen
for den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen och bygger bland
annat pé bolagets interna styrprocesser.
I'styrelsens arbetsordning och i instruk-
tionen till VD faststalls roll- och ansvars-
fordelning 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 rappor-
teringen foljer de lagar och regler som giller
for bolag noterat pa Nasdaq Stockholm,
samt lokala regler i varje land dir verk-
samhet bedrivs.

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

Holmens storsta risker avseende den
finansiella rapporteringen kopplas till var-
deringen av biologiska tillgangar, materiella
anlaggningstillgdngar, avsittning for pensio-
ner, Ovriga avsittningar samt till finansiella
transaktioner. I riskbedomningen ingar ock-
sa att identifiera och utvirdera operativa
risker. For vidare information om risker se
avsnitt Riskhantering sida 32-35.

N

Kontrollaktiviteter. For att sikerstilla att
Holmens mal for den finansiella rapporte-
ringen uppfylls finns kontrollkrav inbyggda
i de processer som bedoms relevanta:
forsiljning, inkop, investeringar, personal,
bokslut, betalningar samt I'T. Kontroll-
aktiviteter syftar till att forebygga, upptacka
och korrigera fel och avvikelser. Koncernens
samtliga enheter genomfor verksamhetsan-
passade sjalvutvirderingar dir det framgér
vilka kontrollkrav som galler for respektive
process och huruvida de uppfylls eller ej.

Information och kommunikation. Holmens
finansiella informationsgivning, savil extern
som intern, foljer en av VD faststalld kom-
munikationspolicy. Informationsgivningen
till Holmens aktiedgare och andra intressen-
ter ska vara korrekt, fullstindig, transparent
och konsekvent samt ske pa lika villkor och
iratt tid.

Uppfoéljning och utvardering. Kontroll-
aktiviteter utvirderas regelbundet for att
sdkerstalla att de ar effektiva och andamals-
enliga. Resultatet av sjidlvutvarderingarna
foljs upp lopande och avvikelser rapporteras
kvartalsvis till vice VD. Tester gors av riktig-
heten i sjdlvutvirderingarna.

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

Uppfoljningen dr ett viktigt verktyg for
att identifiera eventuella brister inom kon-
cernen och hantera dem genom utformning
av nya kontrollkrav.

Holmens finansiella
rapportering
Extern finansiell rapportering ska:

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

® ge en rattvisande beskrivning
av foretagets verksamhet

e stddja en rationell och initierad
vardering av verksamheten.

Intern finansiell rapportering ska dér-
utéver ge stod till korrekta affarsbeslut
pé alla nivaer i koncernen.

Uttalande om internrevision. Styrelsen
har bedomt att det inte finns ndgra sdrskilda
omstiandigheter i verksamheten eller andra
forhallanden som motiverar en s 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.

Inspektion av barktrumman
vid Bravikens pappersbruk.
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Riskhantering

Affarsomrédena ansvarar for sin verksamhet och hanterar affarsmassiga risker sdsom kreditrisker gentemot
koncernens kunder. De fattar ocksa beslut géllande volym och prisséttning med malséttning att uthalligt ge en
bra avkastning pa investerat kapital. Koncernstab Ekonomi och Finans hanterar koncernens finansiering och
finansiella risker utifrdn en av styrelsen faststélld finanspolicy som praglas av lag riskniva. Syftet ar att minimera
koncernens kapitalkostnad genom andamalsenlig finansiering samt effektivt hantera och kontrollera koncer-

nens finansiella risker.

Operativa risker

Risk

Riskhantering

Kommentar

Efterfragan och priser. Frandringar av
efterfrdgan och priser paverkar majligheter-
na att nd lénsamhetsmalen.

Féréndringar 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 till 1onsam export frén Europa. Holmen har begransade
majligheter att snabbt gora storre forandringar i produktutbud,
men anpassar sin produktinriktning mot de produkter och
marknader som beddms ha bést ldngsiktig potential. Holmen
efterstrévar en bred kundbas och ett utbud som strécker sig
over flera olika produktomraden. Denna strévan, i kombina-
tion med léngvariga kundrelationer, minskar sarbarheten vid
forandringar i marknaden.

Under 2017 ¢kade forséljningen av
kartong, papper och trévaror till prioriterade
slutanvandningsomraden och marknader.

Ravarupriser. Ved, el och kemikalier &r de
mest vdsentliga insatsvarorna och prisfor-
andringar paverkar lonsamheten.

Skorden av timmer frén egen skog &r i princip lika stor som
forbrukningen vid de egna sagverken, medan massaveden
frén egen skog motsvarar cirka 35 procent av kartong-

och pappersbrukens forbrukning. Genom den integrerade
produktionsprocessen dr koncernen i stort i balans pa massa.
Kartongverksamheten tillverkar néstan all el som behdvs

vid de egna bruken medan tillverkningen av papper forsorjs
av externa inkop. Samtidigt séljer koncernen el frén vatten-
och vindkraft till elnétet. Netto motsvarar koncernens egna
elproduktion knappt 50 procent av den totala elkonsumtionen.
Prisrisken for denna konsumtion hanteras genom fysiska
fastprisavtal och finansiella sékringar. Behovet av varmeenergi
ar stort, men tillverkas lokalt pa varje bruk fran restprodukter.
Kemikalier ar en betydande insatsvara, framforallt vid kartong-
tillverkning, men behovet reduceras och uttjdnta kemikalier
atervinns vid bruken.

Ravarupriserna har under senare &r i stort
varit stabila. Nettoforbrukningen av el r
prissakrad till 80-85 procent foér 2018-
2020 och 65 procent for 2021. Under
2017 forvarvades Linghems sagverk

med en produktionskapacitet om 75 000
kubikmeter for att starka ravaruférsorjning-
en och komplettera produkterbjudandet for
Bravikens ségverk.

Anléggningar. 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. Uthildningar av medarbetare
framjar delaktighet, kunskap och medvetenhet om riskerna
och hur de motverkas. Holmen forsékrar sina anléggningar till
ateranskaffningsvarde mot egendoms- och avbrottsskador.
Sjalvrisken varierar mellan olika anlédggningar men uppgar
som mest till 30 Mkr for en enskild skada. Koncernen innehar
ansvarsférsakring som &ven omfattar plétslig och oférutsedd
miljoskada som drabbar tredje part.

Under 2017 intrédffade inga storre skade-
handelser.

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

Koncernens skogsinnehav férsakras inte. Arealerna &r spridda
Over stora delar av landet och risken for att omfattande skador
intraffar samtidigt bedéms som 1ag. For att minska omfatt-
ningen av viltbete bedrivs ett aktivt arbete pa Holmens marker
i syfte att halla viltstammar pa rétt populationsniva. Skadein-
sekter som snytbaggar motverkas med hjdlp av skyddsvaxning
av plantor.

Under 2017 intrédffade inga storre oforut-
sedda skadehandelser i Holmens skogar.
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Kundkrediter. Risken fr att koncernens
kunder inte kan fullgora sina betalningsfor-
pliktelser ger upphov till kreditrisk.

Risken att koncernens kunder inte kommer att fullgora sina
betalningsforpliktelser begransas genom kreditkontroll, interna
kreditlimiter per kund och i vissa fall genom forsakring av
kundfordringar mot kreditforluster. Kreditlimiter foljs upp
|6pande. Exponeringen mot enskilda kunder dr begransad.

Per 2017-12-31 uppgick koncernens
kundfordringar till 2 089 Mkr, varav 37 (46)
procent var forsakrade mot kreditforluster.
Under aret har kreditforluster pa kundford-
ringar paverkat resultatet med -5 (-5) Mkr.
Forsaljningen till de fem storsta kunderna
utgjorde under 2017 sammanlagt 13 pro-
cent av koncernens totala omsattning.

Arbetsmiljo. Tillbud och olyckor pé arbets-
platsen innebar risk for manniskors liv och
hélsa. Det kan ocksd leda till stérningar i
produktionen med okade kostnader som
foljd.

Saker arbetsmiljd &r en prioriterad fraga pa samtliga lednings-
nivaer i koncernen. Certifierade ledningssystem, koncern-
overgripande mal fér arbetsolyckor, kontinuerlig utbildning

av personal for okad riskmedvetenhet, rutiner for tilloud- och
olycksfallsrapportering samt riskbeddmning av entreprendrs-
arbeten dr exempel pa aktiviteter for att fa en hdg sékerhet pa
arbetsplatsen.

Utfallet 2017 blev 5,1 arbetsolycksfall
per 1 miljon arbetade timmar (2016: 8,8).
Se vidare sida 26.

Miljé. Storningar i produktionen kan orsaka
Overskridanden av de utsldppsvillkor som
miljdmyndigheterna beslutat for verksam-
heterna vilket skulle kunna paverka miljon.

Miljoarbetet organiseras och bedrivs enligt Holmens miljé- och
energipolicy. Vid stérningar prioriteras miljon framfér produk-
tionen. Risker forebyggs och hanteras genom rutinmassiga
egenkontroller, myndighetskontroller och miljoriskanalyser
samt genom att anvanda certifierade milj6- och energi-
ledningssystem och sparbarhetscertifiering.

Bruken rapporterade under 2017 29

(44) incidenter till tillsynsmyndigheterna.
Awvikelserna var inte av vdsentligt slag vad
gdller miljo- eller resultatpéverkan.

Medarbetare. Kompetenta och motiverade
medarbetare ar en viktig férutséttning for
att langsiktigt kunna bedriva verksamheten
med god [dnsamhet.

Fragor om mélstyrning, ansvar, delaktighet, sékerhet och
kompetensméssig utveckling prioriteras i det dagliga arbetet
genom Idpande feedback och dialog mellan chef och medar-
betare samt i utbildningen av medarbetare. Arbetstagarrepre-
sentanter har plats i Holmens styrelse. | det fall medarbetare
och andra intressenter dnskar rapportera om missforhallanden
inom Holmen finns en whistle blower-funktion tillgénglig.

Inga drenden avseende avsteg fran upp-
forandekoden eller HR-policyn inrapporte-
rades under 2017.

Affarsetik. Saval nationellt som globalt
stéller kunder och partners krav pa Holmen
som en stabil och palitlig leverantor

som stér for god afférsetik och tydliga
héllbarhetsprinciper. Avsteg frén principer
och policyer kan paverka anseendet och
affdrsrelationerna negativt.

Holmens afférsetikpolicy med tillnérande riktlinjer ger tydlig
vagledning om hur god affarsetik uppratthalls i relationen
med externa kontakter pa de olika marknaderna. Uthildning
avseende affdrsetik sker for ledningsgrupper och for med-
arbetare som beddms kunna komma i kontakt med de fragor
som omfattas av affarsetikspolicyn, sésom marknads- och
séljavdelningar samt inkdpare.

Under 2017 inrapporterades inga drenden
avseende avsteg fran varken affarsetik-
policyn eller uppférandekodens delar
géllande affarsetiska frégor.

Leverantorer. Brister i forsorjningsked-
jan for insatsprodukter vad galler saval
leveranssakerhet som kvalitet kan leda
till produktionsstérningar. Leverantérer
som inte uppfyller Holmens krav kan dven
paverka verksamheten negativt,

Holmen efterstrévar att ha minst tva godkénda leverantérer
per anvandningsomrade. Dessutom ingér Holmens uppfo-
randekod fr leverantorer i alla nya kontrakt. Den innehaller
krav p& hallbar utveckling, bland annat genom att respektera
internationellt erkénda principer for antikorruption, ménskliga
rattigheter, arbetsmiljé och miljé. Sedan 2017 anlitar Holmen
en extern part, EcoVadis, for att folja upp leverantérernas
efterlevnad av koden utifrdn omradena ménskliga réttigheter,
arbetsmiljé, miljo, affarsetik och inkdp.

Under 2017 inrapporterades inga drenden
avseende avsteg fran uppférandekoden fér
leverantérer. Vid utgangen av 2017 hade
leverantorer motsvarande drygt 80 procent
av koncernens inkdpsvolym undertecknat
leverantorskoden.

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

IT-system. For att styra och planera
produktion, forséljning samt inkop krévs ett
effektivt IT-stod. Storningar i [T-stddet och
obehdrig atkomst till information kan ge be-
tydande negativa effekter for verksamheten.

Driftstdrningar samt obehdrig &tkomst férhindras genom
sakerhetsatgérder och forebyggande atgérder i form av
éndamél§en|igt fysiskt skydd, tillforlitlig serverdrift och sékra
nétverk. Atgdrder och rutiner finns for att minimera risken

for avbrott, men ocksé for att hantera situationer da avbrott
intraffat. Holmen utvecklar kontinuerligt dessa skyddsétgarder
for att mota forandringar i riskbilden.

Verksamheten paverkades inte av IT-
incidenter under 2017.

Politiska beslut. Lagar och regler i Idnder
dér koncernen verkar paverkar hur affars-
verksamheten kan bedrivas. Regler om hur
skogen far brukas kan péverka framtida
tillvéxt och skord. Regler for anvindande av
farsk fiber kontra returfiber, samt lagstift-
ning om vattenverksamhet kan komma att
péverka koncernen negativt.

Holmen deltar i nationella och internationella branschorgani-
sationer som har uppdrag att skota samhéllshevakning, opi-
nionsbildning och politisk paverkan. P& orter dar verksamhet
bedrivs knyts kontakter med lokala foretrédare och allménhet.
Det sker till exempel vid samrads- och informationsméten och
via debatt i media. Holmen har for fragor om rétten att bruka
skogen och om vattenverksamhet deltagit aktivt i arbetet med
ndringslivsorganisationer och remissvar.

I slutet av 2017 kom beslut fran EU om hur
mark- och skogssektorn ska bidra till EU:s
klimat- och energipolitik. Resultatet blev
positivt for Holmen och svensk skogsin-
dustri. Ett lagférslag géllande vattenverk-
samheter presenterades under 2017 vilket
kan péverka Holmens och naringslivets
mojligheter att utveckla verksamheterna.
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Finansiella risker

Risk

Riskhantering

Kommentar

Valuta. Svangningar i valutakurser
péverkar koncernens resultat. Risken vid
transaktionsexponering beror pé att en
vasentlig del av koncernens forsaljnings-
intékter dr i andra valutor 4n kostnaderna.
Risken vid omrékningsexponering hérror
frén omrékningen av de utlandska dotter-
bolagens tillgéngar, 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
narmaste fyra manaderna sékras alltid. Det motsvarar normalt
kundfordringar och utestdende order. Styrelsen kan besluta
att sékra floden for en l&ngre period om det bedéms lampligt
med hansyn 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.

Omrékningsexponering. S&kring av exponeringen som
uppstar nar dotterbolagens tillgdngar och skulder omraknas
till svenska kronor (sé kallad equity-hedge) bedoms fréan fall
till fall och gdrs med utgéngspunkt frn koncernméssigt vérde
av nettotillgdngarna. Sakring sker med Ian i utlandsk valuta
eller valutaterminer. Exponeringen som uppstar dé utlandska
dotterbolags resultat omraknas till svenska kronor sakras
normalt inte.
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Transaktionsexponering, 12 manader

@ Sékrad transaktionsexponering

Fér kommande dryga tva &r ar 90 procent
av forvantade floden i EUR/SEK sékrade fill
i genomsnitt 9,67, fér EUR/GBP &r 90 pro-
cent av ett ars forvantade floden sékrade
till 0,89. For Gvriga valutor &r 4 ménaders
floden sékrade. USD/SEK &r sakrat till 8,19
och GBP/SEK till 10,98.

Sakring i pund uppgick vid utgéngen av
arsskiftet till 14 MGBP. Nettotillgdngar i
ovriga valutor & mycket begrénsade och
sékras normalt inte.

Ranta. Risker som uppstér da forandringar
i marknadsrantan paverkar koncernens
rantenetto.

Réntebindningen pa koncernens finansiella tillgangar och
skulder dr normalt kort. Styrelsen kan vélja att forldnga rénte-
bindningen i syfte att begransa effekten av en rénteuppgéng.
Derivatinstrument i form av ranteswappar anvands for att
styra rantebindningen utan att underliggande lan forandras.

Koncernens genomsnittliga upplanings-
rdnta uppgick under 2017 till 1,4 procent.
Tabellen nedan visar koncernens rantebind-
ning fordelat per valuta.

Pensions-
Mkr 1ar 1-3 ar 3-5ar >54ar  avsittningar  Summa
SEK -1834 -600 0 0 -12 -2 445
EUR -51 0 0 0 -8 -59
GBP -446 0 0 0 -19 -465
Ovriga poster 33 0 0 0 0 33
-2 297 -600 0 0 -39 -2 936

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

For varje finansiell motpart faststalls en maximal kredit-
och settlementrisk som f6ljs upp l6pande. Holmens finan-
siella motparter beddms med hjélp av vélrenommerade
ratinginstitut eller, i de fall rating saknas, egna analyser.
Berakningen baseras pa Ioptid och historisk volatilitet for
olika derivattyper. For 6vriga finansiella tillgangar beddms
den maximala kreditrisken motsvaras av nominellt belopp.

Per 2017-12-31 hade koncernen ute-
staende derivatkontrakt med ett nominellt
belopp om cirka 15 miljarder kronor och

ett marknadsvérde om netto -159 Mkr.
Holmens totala kreditrisk i derivataffarer
uppgick vid arsskiftet till 1 497 Mkr.
Berékningen baseras pa 1optid och historisk
volatilitet for olika derivattyper.

34

HOLMEN ARSREDOVISNING 2017 / RISKHANTERING




Likviditet och refinansiering. Risken for
att behovet av framtida kapitalanskaffning
och refinansiering av forfallande I&n tvingas
ske till hdg kostnad.

Holmens strategi anger att den finansiella stélningen ska
vara stark for att ha handlingsfrihet att fatta langsiktiga
affarsmassiga beslut. Mélet &r att skuldsattningsgraden inte
ska dverstiga 0,5. Holmens finansiering bestar i huvudsak av
obligationslan och foretagscertifikat. Risken att framtida kapi-
talanskaffning blir svér eller dyr reduceras genom anvandande
av langfristiga kontrakterade kreditloften. Finansieringsplane-
ringen hanteras genom prognoser dver behovet fér komman-
de ar baserat p& koncernens flerdriga resultatprognoser och
budgetar som uppdateras regelbundet.

Den finansiella nettoskulden minskade
under aret med 1 009 Mkr och uppgick
per 2017-12-31 till 2 936 Mkr, varav pen-
sionsavséttningar 39 Mkr. Koncernen har
ett kontrakterat kreditléfte om 400 MEUR
(3 936 Mkr) med ett syndikat av nio banker
som forfaller 2020 och 2021. Kreditloftet
var vid &rsskiftet outnyttjat och &r tillgéng-
ligt att utnyttja under forutséttning att
koncernens skuldsattningsgrad understiger
1,25. Vid arsskiftet var koncernens skuld-
séttningsgrad 0,13.
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(X [ ]
Kiinslighetsanalys
Operativa risker
En procents forandring i leveranser och pris Paverkan rorelseresultat, Mkr Forandring Pris Leveranser
for koncernens produkter respektive vasent- Kartong +/-1 % 54 29
liga insatsvaror bedoms péverka koncernens Papper +/-1% 54 18
rorelseresultat enligt tabellen till hoger. Travaror +-1% 16 5
Virke egen skog +/-1% 12 8
i 10
Intjaningen under aret r relativt jamn. De Vatten och vindkraft +H-1% 3 3
tydligaste sésongseffekterna ar lagre perso- Insatsvaror
nalkostnader under tredje kvartalet och att Virke® 1% o8
elproduktionen vid vattenkraftverken normalt El* +/-19% 12
&r hogre under forsta och fjarde kvartalet. Kemikalier +-1% 12
Ovriga rérliga kostnader +/-1% 14
Leveranskostnader +-1% 14
Personal +-1% 23
Ovriga fasta kostnader +-1% 12

Finansiella risker

Tabellen till héger visar hur stor effekt en
forandring av svenska kronan, marknads-
rantan respektive elpriset skulle ha pa
koncernens resultat fore skatt respektive
eget kapital nista & med hansyn tagen till
sékringar.

*Med hénsyn tagen till skdrd av egen skog samt produktion av egen elkraft &r resultatkénsligheten

netto for koncernen for virke 16 Mkr och el 9 Mkr.

Resultat fore skatt Forandring Mkr
Véxelkurser +/-1% 23

SEK mot EUR +-1 % 3

SEK mot USD +-1% 7

SEK mot GBP +-1% 8

SEK mot évriga valutor +-1% 5
Elpris +/-1% 1
L&nerédnta +/- 1 procentenhet 21
Eget kapital Forandring Mkr
Transaktionssakringar +/-1 % 99
Investeringssakringar +/-1 % 3
Equity-hedge +-1% 2
Elsdkringar +/-1% 8
Rantesakringar +/-1 procentenhet 12
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Aktien
och agarna

Under 2017 steg kursen for
Holmen B med 109 kronor eller
33 procent. Resultat per aktie
exklusive jamforelsestdérande pos-
ter var 19,9 kronor. Utdelningen
foreslas hojas till 13 (12) kronor.

Handel pa boérsen

Holmen noterades pa Stockholmsborsen
1936, men hette dd Mo och Domsjo AB.
Holmens tva aktieserier dr idag noterade pa
Nasdaq Stockholm, Large Cap. Kursen for
Holmen B steg under dret med 109 kronor
eller 33 procent till 436 kronor samtidigt
som Stockholmsbérsen ckade med 8 procent.
Holmens borsvirde pa 36,6 (27,4) miljarder
kronor utgor 0,6 procent av Stockholmsbor-
sens totala virde. Arets hogsta slutkurs for
Holmen B var 436 kronor och noterades den
29 december. Den lagsta slutkursen pa 314
kronor noterades den 16 januari. Det genom-
snittliga antalet omsatta B-aktier uppgick till
136 000 per dag, vilket motsvarar ett viarde
pa 50 Mkr. Genomsnittligt antal omsatta
A-aktier var 714 per dag. Nistan 73 procent
av handeln skedde p& Nasdaq Stockholm.
Dirutover sker handel i Holmen-aktien dven
pa andra handelsplatser séisom BATS Europe,
Chi-X och Turquoise.

Resultat per aktie

Resultatet per aktie efter utspadning upp-
gick till 19,9 (16,9) kronor.

Utdelning

Beslut om aktieutdelning grundas pa en
sammanvigning av koncernens lonsamhets-
situation, framtida investeringsplaner och
finansiella stillning. Styrelsen foreslar att

Aktiekursutveckling, Holmen B samt generalindex

arsstimman den 10 april 2018 beslutar om

en utdelning om 13 (12) kronor per aktie.

Den foreslagna utdelningen motsvarar 5,0

procent av eget kapital. Under de senaste

fem dren har utdelningen i genomsnitt upp-

gatt till 4 procent av eget kapital.

e Sista dag for handel i Holmen-aktier
inklusive ritt till utdelning: 10 april 2018.

e Avstimningsdag for utdelning: 12 april
2018.

e Utbetalningsdag for utdelning: 17 april
2018.

Aktiesplit

Styrelsen foreslar, i syfte att underlitta han-
deln med bolagets aktier pA Nasdaq Stock-
holm, att drsstimman 2018 beslutar om en
aktiesplit innebarande att varje aktie, oavsett
serie, delas upp i tva aktier (split 2:1) av sam-
ma serie. Som avstimningsdag for uppdel-
ningen av aktierna foreslas den 2 maj 2018.

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 dterkopta B-aktier i eget forvar.
A-aktien har tio roster och B-aktien en rost.
I 6vrigt har aktierna samma ritt. Det finns
inga begransningar i aktiernas overldtbarhet
pd grund av bestaimmelse i lag eller bolags-
ordning.

Agarstruktur

Totalt hade Holmen 30 903 aktiedgare vid
utgdngen av 2017. Sett till antalet utgor svens-
ka privatpersoner den storsta dgarkategorin
med 28 967 dgare. Aktiekapitalet dgs till 82
(83) procent av svenskregistrerade dgare.
Den storsta andelen aktier bland utlindska
dgare finns i USA och Norge, med 6 procent
respektive 2 procent av kapitalet. Storsta dga-
re, med 61,6 procent av rosterna och 32,9
procent av kapitalet, var vid &rsskiftet
2017/2018 L E Lundbergforetagen AB.

Aktiesparprogram

P4 drsstimman 2016 fattades beslut om ett
riktat aktiesparprogram till ett fyrtiotal
nyckelpersoner i Holmen-koncernen. Syftet
med programmet var att stirka intresse-

gemenskapen mellan dgare och ledningen i
bolaget samt att skapa ett ldngsiktigt enga-
gemang for Holmen. Programmet innebar
att tidigare dterkopta aktier kommer att
overforas till deltagarna i programmet vid
loptidens slut. Antalet aktier som kommer
att overforas ar beroende av avkastningen
under 2016-2018. Vid maximal tilldelning
kommer 80 000 aktier att 6verforas fran
bolaget till deltagarna i programmet.

Aktieaterkop

Nigot uttryckligt mal for aktiedterkop finns
inte. Ett mandat att aterkopa upp till 10
procent av bolagets samtliga aktier finns och
eventuella dterkop ses som ett komplement
till utdelningarna for att justera kapital-
strukturen nar omstandigheterna bedoms
gynnsamma. Vid arsstimman 2017 fornya-
des bemyndigandet for styrelsen att fatta
beslut att férvarva upp till 10 procent av
bolagets aktier, genom forvirv av B-aktier.
Inget aterkop har gjorts under aret. Sedan
tidigare innehar bolaget 0,9 procent av samt-
liga aktier. Styrelsen foreslar att ocksd ars-
stimman 2018 bemyndigar styrelsen att ater-
kopa och 6verlata upp till 10 procent av bola-
gets aktier, genom forvirv av B-aktier.

Aktieagarkommunikation

Holmen lamnar regelbundet information till
aktiemarknaden i form av presskonferenser
i samband med publicering av kvartalsrap-
porter och i samband med drsstimma. Dar-
utover limnas 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 10 maklarhus och banker
foljer Holmens utveckling. Det innebar
bland annat att de [6pande publicerar analy-
ser avseende Holmen. En lista 6ver dessa
analytiker aterfinns pd holmen.com.

Totalavkastning Holmen B och generalindex

Inkl.reinvesterad utdelning utan hansyn till skatt

Kr Antal aktier (tusental) Index
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Agarkategorier
Andel av kapital, %

@ Svenska institutioner 52 %
Svenska aktiefonder 19%
Svenska privatpersoner 11 %

@ Utlandska agare 18 %

Agarstruktur per 2017-12-31 % av kapital % av roster
L E Lundbergforetagen 32,9 61,6
Kempestiftelserna 7,0 17,0
Carnegie fonder (Sverige) 54 1,6
Nordea fonder 3,2 0,9
Lannebo fonder 3,2 0,9
Alecta 2,9 0,8
Swedbank Robur Fonder 2,0 0,6
DFA fonder (USA) 1,9 0,6
Vanguard (USA) 1,5 0,4
Norges Bank 1,5 0,4
Summa 61,3 84,9
Ovriga 38,7 15,1
Summa* 100,0 100,0
*Varav utlandskt dgande. 17,7 54

De tio kapitalméssigt stirsta identifierade aktiedgarna. Enskilt storre aktiedgare kan finnas forvaltningsregistrerade och ingd bland dvriga

aktiedgare.

Aktiedgarstatistik Aktiekapitalets sammansattning
Innehavs- Antal Andel av Aktier Roster Antal aktier Antal roster  Kvotvirde Mkr
klasser, aktie- kapital,
antal aktier dgare % A 10 22 623234 226 232 340 50 1131
B 1 62 132 928 62 132 928 50 3107
1_3029300 000 2? ;gg Zg Totalt antal gktie[ . 84 756 162 288 365 268 4238
100 001- 10 67 Innehav av aterkoptﬂa B—aktler_ -760 000 -760 000
Totalt 30903 100 Totalt antal utestaende aktier 83 996 162 287 605 268
Aktiekapitalets utveckling Forandring av Totalt Forandring av  Totalt aktie-
2000-2017 antal aktier antal aktier aktiekapital, Mkr  kapital, Mkr
2001 Indragning av &terkdpta aktier -8885827 79972 451 -444 3999
2004 Konvertering och teckning 4783711 84756162 239 4238
Data per aktie 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008
Resultat efter utspadning, kr" 19,9 16,9 6,7 10,8 8,5 22,1 471 8,4 12,0 7,6
Utdelning, kr 139 12 10,5 10 9 9 8 7 7 9
Utdelning i % av:
Eget kapital 5 5 4 4 4 4 3 3 4 5
Borskurs vid érets slut 3 4 4 4 4 5 4 3 4 5
Arets resultat 65 71 158 93 106 4 17 83 58 118
Avkastning, eget kapital, %" 8 7 3 4 3 9 23 4 6 4
Avkastning, sysselsatt kapital, %° 9 9 6 6 5 7 9 6 7 6
Eget kapital per aktie, kr 262 253 248 250 248 248 235 201 196 186
Borskurs, B, vid drets slut, kr 436 327 262 266 234 192 198 221 183 194
Genomsnittskurs under dret, B, kr 372 281 264 236 198 186 201 195 180 203
Arsht')gsta borskurs, B, kr 436 327 306 272 235 204 251 226 206 242
Arslagsta borskurs, B, kr 314 227 219 209 173 169 156 173 135 170
Totalt bérsvérde vid érets slut, 1 000 Mkr 36,6 27,4 22,3 22,3 19,7 16,2 16,6 18,5 154 16,2
P/E-tal? 22 19 39 25 28 9 4 26 15 25
EV/Resultat fore avskrivningar®® 14 11 10 10 11 9 7 10 7 9
Betavérde (48 mén), B, vid rets slut? 0,8 0,8 0,7 0,8 0,7 0,9 0,8 0,8 0,7 0,5
Antal aktiedgare vid rets slut 30903 28159 28176 27788 27692 28440 28899 28339 30425 29745

1) Se sida 78: Definitioner och ordlista. 2) Borskurs vid drets slut dividerad med resultat per aktie efter utspaaning. 3) Brsvérde plus finansiell nettoskuld vid rets slut (EV) dividerat med resultat fore
avskrivningar. 4) Méter hur kanslig B-aktiens avkastning har varit relativt avkastningen pa Afférsvéridens Generalindex under 48 manader. 5) Styrelsens forslag. 6) ExkI. jamfdrelsestdrande poster.
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KONCERNEN

Finansiella rapporter

|
Resultatrakning, Mkr Not 2017 2016
Nettoomsattning 2 16133 5 513
Ovriga rorelseintakter 3 1136 1559
Forandring varulager -128 203
Ravaror och fornddenheter -8 945 -8 801
Personalkostnader 4 -2 252 -2 268
Ovriga rorelsekostnader 5,20 -3189 -3432
Avskrivningar enligt plan 9,10 -991 -1018
Nedskrivningar 10 - -122
Vardeforandring i biologiska tillgangar 11 415 BIls
Resultat fran andelar i intressebolag och joint ventures 12 -12 -18
Rorelseresultat 2166 1930
Finansiella intdkter 6 2 13
Finansiella kostnader 6 -55 -84
Resultat fore skatt 2113 1859
Skatt 7 -445 -436
Arets resultat 1668 1424
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 1668 1424
Resultat per aktie (kr) 8

fore utspadning 19,9 16,9

efter utspadning 19,9 16,9
Genomsnittligt antal aktier (milj) 8

fore utspddning 84,0 84,0

efter utspadning 84,0 84,0
Rérelseresultatet uppgick till 2 166 (1 930) Mkr. Leveranserna av kartong, papper och travaror Finansnettot for 2017 uppgick till -53 (-71) Mkr. Nettoskulden har i genomsnitt varit I&gre &n

oOkade och forsaljningsmixen forbattrades men det motverkades av 6kade kostnader for insatsva- under foregaende 4r.
ror och frakt samt stora underhallstopp inom kartong.

2016 ars rérelseresultat paverkade jamforelsestérande poster resultatet negativt med 350 Mkr i 21 procent av resultatet fore skatt.
samband med forséljningen av bruket i Madrid och positivt med 118 Mkr avseende férsakrings-
ersattning for ateruppbyggnad efter brand i Hallsta pappersbruk, vilka tillsammans netto uppgér

Redovisad skatt uppgick under 2017 till -445 (-436) Mkr. Den redovisade skatten motsvarar

till -232 Mkr.
Rapport dver totalresultat, Mkr Not 2017 2016
Arets resultat 1668 1424
Ovrigt totalresultat
Omvarderingar av formanshestamda pensionsplaner 17 121 -159
Skatt hanforlig till poster som inte aterfors till arets resultat 7 -24 29
Summa poster som inte aterfors till arets resultat 97 -130
Kassaflodessakringar
Omvérdering -88 96
Overfort fran eget kapital till resultatrakningen 124 126
Overfort frén eget kapital till anl&ggningstillgangar -1 -12
Omrakningsdifferens pa utldndsk verksamhet 36 -165
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet -49 1
Andel i joint ventures 6vrigt totalresultat 12 -4 -21
Skatt hanforlig till poster som aterfors till rets resultat 7 3 -52
Summa poster som aterfors till arets resultat 21 -26
Summa dvrigt totalresultat 119 -157
Summa totalresultat 1786 1267
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 1786 1267
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KONCERNEN

Balansrakning per 31 december, Mkr Not 2017 2016
Anléggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar 9 90 87
Materiella anlaggningstillgangar 10 9078 9 387
Biologiska tillgangar 11 17 831 17 448
Andelar i intresseforetag och joint ventures 12 1749 1773
Ovriga aktier och andelar 12 2 2
Langfristiga finansiella fordringar 13 42 39
Uppskjutna skattefordringar 7 1 4
Summa anlaggningstillgangar 28793 28 740
Omsattningstillgdngar

Varulager 14 2905 2981
Kundfordringar 15 2089 2174
Aktuell skattefordran 7 36 132
Ovriga rorelsefordringar 15 658 564
Kortfristiga finansiella fordringar 13 32 89
Likvida medel 13 356 210
Tillgangar som innehas for forsaljning 11 23 -
Summa omséttningstillgangar 6 098 6 151
Summa tillgangar 34 891 34 891
Eget kapital

Aktiekapital 4238 4238
Owrigt tillskjutet kapital 281 281
Reserver -214 -236
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 17 731 16 960
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 22 035 21243
Langfristiga skulder

Langfristiga finansiella skulder 13 552 882
Avséttningar for pensioner 17 39 201
(Ovriga avsattningar 18 662 673
Uppskjutna skatteskulder 7 5650 5613
Summa langfristiga skulder 6903 7 368
Kortfristiga skulder

Kortfristiga finansiella skulder 13 2775 3200
Leverantorsskulder 19 1957 1766
Aktuell skatteskuld 7 21 6
Avséttningar 18 144 228
Ovriga rérelseskulder 19 1056 1079
Summa Kkortfristiga skulder 5952 6279
Summa skulder 12 856 13 648
Summa eget kapital och skulder 34 891 34 891
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KONCERNEN

Forandringar i eget kapital, Mkr

Reserver
Balanserade
Ovrigt tillskjutet Omréaknings- Sakrings-  vinstmedel inkl. Totalt eget
Aktiekapital kapital reserv reserv  arets resultat kapital
Ingaende eget kapital 2016-12-31 4238 281 76 -284 16 543 20 853
Avets resultat - - - - 1424 1424
Ovrigt totalresultat
Omvardering av formansbestdmda pensionsplaner - - -159 -159
Kassaflodessakringar - - 211 211
Omrakningsdifferens pa utlandsk verksamhet - -165 - -165
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet - 1 - 1
Andel i joint ventures ovrigt totalresultat - - -21 - -21
Skatt hanforligt till dvrigt totalresultat - -6 -46 29 -24
Summa dvrigt totalresultat - - -170 144 -130 -157
Summa totalresultat - - -170 144 1294 1267
Ldmnad utdelning - - - -882 -882
Aktiesparprogram - - 5 5
Utgaende eget kapital 2016-12-31 4238 281 -95 -141 16 960 21243
Arets resultat - - 1668 1668
Ovrigt totalresultat
Omvardering av formansbestamda pensionsplaner - - 121 121
Kassaflodessakringar - - 35 88
Omrékningsdifferens pa utlandsk verksamhet - 36 - 36
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet - -49 - -49
Andel i joint ventures 6vrigt totalresultat - - -4 - -4
Skatt hanforligt till dvrigt totalresultat - 11 -8 -24 -21
Summa dvrigt totalresultat - - -2 24 97 119
Summa totalresultat - - -2 24 1765 1786
Ldmnad utdelning - - -1008 -1 008
Aktiesparprogram - - 13 13
Utgaende eget kapital 2017-12-31 4238 281 -97 -117 17731 22 035
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KONCERNEN

Kassaflodesanalys, Mkr Not 2017 2016
Den lépande verksamheten
Resultat fore skatt 25 2113 1859
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar enligt plan 991 1018
Nedskrivningar - 122
Vardeforandring i biologiska tillgangar -415 -315
Férdndring av avsattningar -236 170
Ovrigt* 78 -31
Betalda inkomstskatter -221 -504
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital 2310 2320
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Fordndring av varulager 73 -62
Forandring av kundfordringar och évriga rérelsefordringar 22 -189
Fordndring av leverantorsskulder och 6vriga rorelseskulder 104 -109
Kassaflode fran den lopande verksamheten 2509 1961
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -674 -766
Awyttring av materiella anlaggningstillgéngar 31 440
Forvarv av immateriella anlaggningstillgangar -18 -5
Forvarv av biologiska tillgangar -1 -4
Avyttring av biologiska tillgangar 27 95
Forvérv av aktier och andelar 0 -10
Awyttring av aktier och andelar 0 127
Kassafldde fran investeringsverksamheten -644 -123
Finansieringsverksamheten
Amortering av langfristiga lan** -1400 -400
Forandring kortfristiga finansiella skulder 25 680 -560
Forandring kortfristiga finansiella fordringar 9 -6
Utbetald utdelning till moderbolagets aktie&gare -1008 -882
Kassafldde fran finansieringsverksamheten -1718 -1848
Arets kassaflode 147 -10
Likvida medel vid arets borjan 210 221
Valutakursdifferens i likvida medel -1 -1
Likvida medel vid arets slut 356 210
*Ovriga justeringar utgdrs frémst av valutaeffekter och marknadsomvérderingar av finansiella instrument, resultat frén intressefdretag samt resultat vid férséljning av anléggningstiligéngar.
** Avser amortering av lan som tidigare varit klassificerade som langfristiga.
Forandring finansiell nettoskuld 2017 2016
Ingaende finansiell nettoskuld -3945 -4799
Kassaflode
L6pande verksamhet 2509 1961
Investeringsverksamhet (exkl. langfristiga finansiella fordringar) -644 -123
Utbetald utdelning -1008 -882
Omvarderingar av formansbestdmda pensionsplaner 120 -158
Valutaeffekter och marknadsvardeforandringar 32 56
Utgaende finansiell nettoskuld -2 936 -3 945
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MODERBOLAGET

Resultatrakning, Mkr Not 2017 2016 Kassaflodesanalys, Mkr  Not 2017 2016
Nettoomsattning 2 14 345 13794 Den I6pande verksamheten
Ovriga rérelseintékter 3 565 822 Resultat efter finansiella poster 25 1257 1094
Forandring varulager -166 205 qus}e(ing for poster som inte
Ravaror och fémddenheter -7 969 -8086  Ingdr i kassaflodet
Personalkostnader 4 -1877 -1827 Avskrivningar enligt plan 25 26
Ovriga externa kostnader 5,20 -4031 -4 547 Fordndring av avsattningar -109 -59
Avskrivningar enligt plan 9,10 25 26 Ovrigt* 855 502
Rérelseresultat 841 335 Betalda inkomstskatter -131 -464
Kassaflode frén den Iopande verksam-
Resultat frén andelar i koncemforetag 6,23 497 780 heten fore forandringar av rorelsekapital 1897 1100
Rénteintakter och liknande intakter 6 18 30 Kassaflode fran forandringar i
Réntekostnader och liknande kostnader 6 -99 -52  rorelsekapital
Resultat efter finansiella poster 1257 1094  FOrandring av varulager 74 61
Forandring av rérelsefordringar 97 -146
Bokslutsdispositioner 24 787 404 Férandring av rorelseskulder 260 -271
= Kassaflode fran den
TS 2044 e lopande verksamheten 2329 622
Skatt 7 -197 -301 Investeringsverksamheten
Arets resultat 1847 1197 Lamnade aktie&gartillskott -1 -10
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -32 -29
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 11 28
Awyttring av aktier och andelar 0 2
Kassaflode fran investerings-
verksamheten -22 -9
Rapport dver Not 2017 2016 Finansieringsverksamheten
tota|resu|tat’ Mkr Amortering av externa langfristiga lan** -1400 -400
Férandring dvriga finansiella skulder 25 -479 -531
rets resulta orandring dvriga finansiella fordringar
Aret Itat 1847 1197 Forandring dvriga finansiella fordri 241 450
Ovrigt totalresultat Utbetald utdelning till moderbolagets
Kassaflodessdkringar aktiedgare -1008 -882
Omvardering 71 128 Erhallna koncernbidrag 530 700
Overfort frén eget kapital til Lamnade koncernbidrag 0 0
resultatrakningen 109 90  Kassafldde fran finansierings-
Overfort fran eget kapital till verksamheten -2116 -663
anlaggningstillgangar -1 -12 2 .
Skatt hnforiig il it otalresultat 7 8 qp  GUOBLEEELID 190 il
Summa poster som aterfors till arets Likvida medel vid areots borjan 104 155
resultat 29 164 Likvida medel vid arets slut 294 104
Summa totalresultat 1876 1362

| moderbolaget ingér Holmens svenska verksamheter med undantag for merparten av anléggnings-
tillgdngarna, som redovisas i Holmens Bruk AB.

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

eget kapital i utldndska dotterbolag om -49 (1) Mkr.
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* Ovriga justeringar utgérs frémst av nedskrivning av aktier i koncemforetag, valutaeffekter och
marknadsomvérderingar av finansiella instrument samt resultat vid forséljning av anldggnings-

tillgangar.

** Avser amortering av lan som tidigare varit klassificerade som langfristiga.
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MODERBOLAGET

Balansrakning per den Not 2017 2016 Balansrakning per den Not 2017 2016
31 december, Mkr 31 december, Mkr
Anléggningstillgangar Eget kapital 16
Immateriella anldggningstillgangar 9 8 8 Bundet eget kapital
Materiella anlaggningstillgangar 10 2930 2925 Aktiekapital 4238 4238
Finansiella anldggningstillgangar Reservfond 1577 1577
Aktier och andelar 12,23 10702 11519 Uppskrivningsfond 100 100
Langfristiga finansiella fordringar 13 3018 3202 Fritt eget kapital
Summa anliggningstillgingar 16 658 17 653 Balanserade vinstmedel inkl. sakrings-
reserv 3956 3724
Omsétningstillgangar Arets resultat 1847 1197
Varulager 14 2322 2306 Summa eget kapital 11718 10 836
Rérelsefordringar 15 2210 2 254
Aktuell skattefordran 7 29 106 Obeskattade reserver 24 2032 2290
Kortfristiga placeringar 13 32 89
Likvida medel 13 294 104 Avsattningar .
Summa omséttningstillgangar 4888 4950 ﬁzz:gg:ggz: g gsgtstgner 1; lg jé
ST L 21545 2280 (Ovriga avsattningar 18 725 833
Uppskjuten skatteskuld 7 610 612
Summa avsittningar 1392 1503
Skulder
Langfristiga finansiella skulder 13 880 2328
Kortfristiga finansiella skulder 13 2775 3200
Aktuell skatteskuld 7 - -
Rorelseskulder 19 2749 2 445
Summa skulder 6403 7974
Summa eget kapital och skulder 21 545 22 602
Forandringar i 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 2016-12-31 4238 1577 100 -287 3985 738 10 351
Vinstdisposition - - 738 -738 -
Arets resultat - - 1197 1197
Ovrigt totalresultat
Kassaflddessakringar - 211 211
Skatt pa dvrigt totalresultat - -46 -46
Summa dvrigt totalresultat - - - 164 - - 164
Summa totalresultat - - - 164 738 459 1362
L&mnad utdelning = = -882 -882
Aktiesparprogram - - - 5 - 5
Utgaende eget kapital 2016-12-31 4238 1577 100 -123 3847 1197 10 836
Vinstdisposition - 1197 -1197 -
Arets resultat - - - 1847 1847
QOvrigt totalresultat
Kassaflodessakringar - 38 38
Skatt pa dvrigt totalresultat - -8 -8
Summa dvrigt totalresultat - - - 29 0 0 29
Summa totalresultat - - - 29 1197 649 1876
[l&mnad utdelning - - -1 008 - -1 008
Aktiesparprogram - = = 13 - 13
Utgaende eget kapital 2017-12-31 4238 1577 100 -93 4049 1847 11718
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NOT 1

Noter till de finansiella rapporterna

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

1. Redovisningsprinciper 44 14. Varulager 60
2. Rapportering per rorelsesegment 48 15. Rérelsefordringar 60
3. Ovriga rorelseintakter 49 16. Eget kapital moderbolaget 60
4. Anstéllda, personalkostnader och ledande befattningshavares ersattningar 50 17. Avsattningar for pensioner 61
5. Arvode och kostnadserséttning till revisorer 51 18. Ovriga avsittningar 62
6. Finansnetto och resultat fran finansiella instrument 51 19. Rorelseskulder 62
7. Skatt 52 20. Operationell leasing 62
8. Resultat per aktie 53 21. Stéllda sakerheter och eventualforpliktelser 63
9. Immateriella anldggningstillgdngar 53 22. Narstaende 63
10. Materiella anldggningstillgdngar 54 23. Andelar i koncernforetag 64
11. Biologiska tillgdngar 85 24. Obeskattade reserver 65
12. Andelar i intresseforetag, joint ventures samt dvriga aktier och andelar 56 25. Kassaflodesanalys 65
13. Finansiella instrument 57 26. Viktiga bedomningar och uppskattningar 65

Not 1. Redovisningsprinciper

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

Overensstimmelse med normgivning och lag

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

Moderbolaget tilldmpar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i de fall som kommente-
ras separat under respektive avsnitt. Moderbolagets redovisning ar uppréttad i enlighet med RFR 2
Redovisning for noterade juridiska personer. De avvikelser som férekommer mellan moderbolagets
och koncernens principer foranleds av begrénsningar i mdjligheterna att tillimpa IFRS i moderbolaget
till f6ljd av Arsredovisningslagen (ARL) och Tryggandelagen samt i vissa fall av skatteskal.

Varderingsgrunder tillimpade vid upprattande av
moderbolagets och koncernens finansiella rapporter

Tillgangar och skulder ar redovisade till anskaffningsvarden, forutom biologiska tillgangar och vissa
finansiella tillgdngar och skulder som varderas till verkligt vérde. | moderbolaget har biologiska till-
géngar ej varderats till verkligt varde. Andelar i koncernforetag och intresseforetag redovisas i mo-
derbolaget till det Iagsta av anskaffningsvérde och verkligt véarde.

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.

Beddmningar och uppskattningar i de finansiella
rapporterna

Att upprétta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kréver att féretagsledningen gér bedom-
ningar och uppskattningar samt gor antaganden som paverkar tildmpningen 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 &ndringen gors om andringen endast paverkat denna period, eller i den period &ndringen
gors och framtida perioder om andringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

Se &ven not 26 Viktiga beddmningar och uppskattningar.

Andrade redovisningsprinciper

Nya och 4ndrade redovisningsprinciper som ar tillimpliga fran 2017

Inga nya redovisningsprinciper med négon vésentlig inverkan pa koncernens redovisning har till-
ldmpats fran 1 januari 2017. Andringar i IAS7 har medfért att upplysningar har lagts till i not 25 dar
arets forandring i skulder hanforliga till finansieringsverksamheten stdms av med specifikation av
bl.a. nyupplaning, amortering, férandringar kopplade till avyttring/férvérv av dotterforetag och
valutakurseffekter. Upplysning ldmnas béde for forandringar som &r kassaflédespaverkande och
férandringar som inte ar kassaflddespaverkande. Andringen tillimpas framétriktat varfor inga upp-
lysningar presenteras for jamforelsearet.

Nya och @ndrade redovisningsprinciper som inte borjat tillimpas

Foljande nya standarder har publicerats av IASB, men antingen dnnu inte trétt i kraft eller &nnu inte
antagits av EU.

IFRS 15 Intakter fran avtal med kunder ar en ny intaktsstandard med tillhérande upplysningskrav
vilken kommer att ersatta IAS 18, IAS 11 och IFRIC 13. Den nya standarden tréder i kraft 1 januari
2018. Under aret har kartlaggning av koncernens forséljningsavtal genomforts utifran den fem-
stegsmodell som definierats i regelverket. Den mest vésentliga forédndringen jdmfort med nuvaran-
de regelverk dr att intékter tidigare redovisades ndr de avgérande riskerna och nyttan som sam-
manhénger med dganderatten till forsalda varor Gverforts till kiparen och ingen dispositionsratt
eller méjlighet till faktisk kontroll dver godset kvarstar. Enligt IFRS 15 redovisas intdkten nar kunden
far kontroll Gver varorna vilket koncernen beddmer ar i likhet med nér intékten for narvarande redo-
visas varfor det darmed inte beddms bli ndgon effekt vid Gvergangen till IFRS 15 per den 1 januari
2018. Ovriga forandringar i regelverket avser till exempel redovisning av returrétt och rabatter, vilka
endast kommer paverka Holmens redovisning marginellt.

IFRS 9 Finansiella instrument behandlar redovisning av finansiella instrument och kommer att
ersatta IAS 39. Standarden omfattar klassificering, vardering och nedskrivning av finansiella in-
strument samt sékringsredovisning. Standarden tréder i kraft 1 januari 2018. De vésentliga forand-
ringarna jamfért med nuvarande regelverk &r att 1) kategorin finansiella tillgdngar som innehas for
handel forsvinner, vilket inte paverkar Holmen da inga sadana instrument innehas. 2) Nedskrivning
av finansiella tillgdngar ska utga fran en modell baserat pa forvantade framtida forluster. Effekterna
for Holmen beddms som marginella vid inforandet av den nya modellen. 3) Regler for sékringsredo-
visning férandras med krav pa att sakringsrelationer verensstimmer med koncernens mal for
riskhanteringen, vilket inte forvantas fa ndgon effekt pa Holmen dé sékringsrelationerna i dagsléget
dverensstdmmer med kraven i IFRS 9.

IFRS 16 Leasing ersatter den tidigare IAS 17 Leasingavtal och de relaterade tolkningarna IFRIC 4,
SIC-15 och SIC-27. Standarden kréver att tillgangar och skulder hdnférliga till alla leasingavtal,
med n&gra undantag, redovisas i balansrékningen. | resultatrakningen ska avskrivningar redovisas
separat fran rantekostnader hanforliga till leasingskulden. Standarden tréder i kraft 1 januari 2019.
Utvérdering av standardens méjliga paverkan pa koncernens finansiella rapporter pagér.

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 fér segment baseras pa koncernens affarsomraden.
Detta 6verensstdmmer 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), tillgangar och skulder som foretagets hogsta verkstallande
beslutsfattare foljer upp. Se not 2 for ytterligare beskrivning av indelningen och presentationen av
rorelsesegment.
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Klassificering

Anl&ggningstillgangar, langfristiga skulder och avsattningar bestar i allt vasentligt enbart av belopp
som forvéantas dtervinnas eller betalas efter mer an tolv ménader réknat fran balansdagen. Omsétt-
ningstillgéngar, kortfristiga skulder och avséttningar bestér i allt vasentligt av belopp som forvéntas
atervinnas eller betalas inom tolv manader raknat frén balansdagen.

Konsolideringsprinciper

Dotterforetag

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestimmande inflytande fran moderbolaget, Holmen AB.
Bestdmmande inflytande foreligger om Holmen AB har inflytande Gver investeringsobjektet, ar
exponerad for eller har ratt till rorlig avkastning fran sitt engagemang samt kan anvanda sitt infly-
tande Gver investeringen till att paverka avkastningen. Vid bedémningen om ett bestdmmande in-
flytande foreligger, beaktas potentiella rostberattigande aktier samt om de facto control foreligger.

Koncernredovisningen har uppréttats enligt forvarvsmetoden. Forvarvsmetoden innebdr att
moderforetaget indirekt forvarvar dotterfGretagets tillgangar och Gvertar dess skulder, varderade
till verkligt vérde. Skillnaden mellan anskaffningskostnaden for aktierna och det verkliga vérdet av
forvarvade identifierbara nettotillgangar utgér goodwill. Dotterforetagens intakter och kostnader
respektive tillgdngar och skulder ingér i koncernredovisningen fran den dag bestimmande inflytan-
det uppkommer (forvarvstidpunkten) och till den dag det upphér. Koncerninterna fordringar och
skulder samt transaktioner mellan foretag i koncernen liksom dérmed sammanhangande orealise-
rade vinster elimineras i sin helhet.

Innehav redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Intressefdretag. Aktieinnehav i intressefbretag, i vilka koncernen har 1dgst 20 procent och hogst

50 procent av rosterna eller pa annat sétt har ett betydande inflytande, redovisas i koncernen enligt
kapitalandelsmetoden.

Gemensamt dgda foretag/joint ventures. Joint ventures &r redovisningsmassigt de foretag for vilka
koncernen genom samarbetsavtal med en eller flera parter har ett gemensamt bestdmmande in-
flytande dar koncernen har rétt till nettotillgdngarna istéllet for direkt ratt till tillgdngar och atagande
i skulder. | koncernredovisningen konsolideras innehav i joint ventures enligt kapitalandelsmeto-
den. Holmens gemensamt &gda foretag ar sdana att innehaven redan tidigare redovisats enligt
kapitalandelsmetoden och redovisningen ar saledes i Gverensstdmmelse med IFRS 11 Samarbets-
arrangemang.

Kapitalandelsmetoden. Kapitalandelsmetoden innebér att det i koncernen redovisade vardet pa
aktierna i intresseforetagen och joint ventures motsvaras av koncernens andel i intresseforetagens
och joint ventures egna kapital samt koncernméssiga 6ver- och undervarden. | koncernens resultat-
rakning redovisas som "Andelar i intresseforetags och joint ventures resultat” koncernens andel i
intresseféretagens och joint ventures nettoresultat efter skatt hanforligt till moderbolagségarna
justerat for eventuella avskrivningar pa eller upplosningar av forvarvade over- respektive undervérden.
Erhalina utdelningar fran intresseftretaget eller joint venture minskar investeringens redovisade vér-
de. Orealiserade vinster uppkomna fran transaktioner med intressefretag och joint ventures elimine-
rasirelation till 4gd kapitalandel.

Nar koncernens andel av redovisade forluster i intresseforetaget och joint venture 6verstiger det
redovisade vardet pd andelarna i koncernen reduceras andelarnas varde till noll. Avrakning for forluster
sker aven mot langfristiga finansiella mellanhavanden utan sakerhet, vilka till sin ekonomiska innebord
utgdr del av dgarforetagets nettoinvestering i intresseforetaget och joint venture. Fortsatta forluster
redovisas inte savida inte koncernen har lamnat garantier for att ticka forluster uppkomna i intresse-
foretaget eller joint venture. Kapitalandelsmetoden tilldmpas fram till den tidpunkt nér det betydande
inflytandet upphdr respektive det gemensamt dgda foretaget upphér 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 utldndsk valuta raknas om till den
funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som
uppstar vid omrékningarna redovisas i resultatrakningen. Icke-monetara tillgdngar och skulder
som redovisas till historiska anskaffningsvarden omraknas till valutakurs vid transaktionstillfallet.

Utldndska verksamheters finansiella rapporter

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

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

Kommissionarsholagsforhallanden

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

Moderbolaget svarar for alla forpliktelser som dessa kommissiondrsbolag iklader sig. Samtliga
intékter, kostnader, tillgdngar och skulder som uppkommer i de av kommissionarsholagen bedrivna
verksamheterna redovisas i Holmen AB med undantag for merparten av gjorda investeringar samt
viss forsaljning av skogsfastigheter som istallet redovisas i nagra av koncernens dotterbolag.

NOT 1

Intakter

Nettoomséttning

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

Ovriga rorelseintékter

Som dvriga rorelseintékter redovisas intékter frén aktiviteter utanfor bolagets huvudsakliga verk-
samhet. | posten ingdr huvudsakligen forsdljning av biprodukter, certifikat for fornybar energi,
hyres- och arrendeintakter, utsldppsrétter, forsakringserséttningar samt resultat vid forséljning av
anldggningstillgangar.

Certifikat for fornybar energi

Certifikat tilldelas i forhallande till produktion av fornybar energi enligt ett kvotsystem som inforts

i syfte att framja elproduktion med anvandning av fornybara energikéllor. Intékter fran tilldelade
certifikat redovisas som Gvrig rorelseintékt i samma period som produktionen sker. Certifikat sélda
pé terminskontrakt varderas till nettoforséljningsvérde. For osalda certifikat sker vardering till det
lagsta av anskaffningsvarde och marknadsvérde.

Statliga bidrag

Statliga bidrag redovisas i balansrakningen som upplupen intakt ndr 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 anlaggningstillgang reducerar anldggningens redovisade
anskaffningsvarde. Statliga bidrag, sdsom végbidrag, som avser att tdcka kostnader redovisas som
Gvrig rorelseintakt. Dessa periodiseras systematiskt i resultatrdkningen pa samma satt och Gver
samma perioder som de kostnader bidragen &r avsedda att kompensera for.

Bytestransaktioner

| vissa fall forekommer att skogsmark byts mot annan skogsmark som dr av liknande slag och
varde. | koncernredovisningen redovisas bytet som ett byte av en tillgang mot en annan, dvs utan
nagon form av intaktsredovisning da bytet inte utgér en intéktsgenererande transaktion. | moder-
bolaget redovisas dock denna typ av transaktion som en forsaljning av skogsmark, med redovis-
ning av resultatet som ovrig rorelseintakt, och en anskaffning av en ny tillgang.

Finansiella intdkter och kostnader

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

Ranteintakter pa fordringar och réntekostnader pa skulder berédknas med tillimpning av effektiv-
rantemetoden. Réntekostnader inkluderar transaktionskostnader for 1an vilka har periodiserats
dver lanets 10ptid vilket dven galler eventuell skillnad mellan mottagna medel och &terbetalnings-
belopp. Utdelningsintakt redovisas nér utdelning faststallts och rétten att erhalla betalning bedéms
som séker.

Rantekostnader belastar normalt resultatet i den period till vilken de hanfér sig. Laneutgifter hanférliga
tillinkdp eller uppforande av sé kallade kvalificerade tillgdngar aktiveras i koncernredovisningen som
en del av tillgdngens anskaffningsvarde. En kvalificerad tillgang &r en tillgang som tar en betydande tid
i ansprak att fardigstélla och ar for koncernen aktuellt vid betydande investeringsprojekt.

Skatter

Inkomstskatter utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i resultat-
rakningen utom dé underliggande transaktioner redovisas i dvrigt 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 erhallas avseende aktuellt ar, med tillampning av de
skattesatser som &r beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Hit hr &ven justering av
aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder. Uppskjuten skatt beraknas enligt balansrakningsmeto-
den med utgangspunkt i temporéra skillnader mellan redovisade och skatteméssiga varden pa till-
géngar och skulder, med tillimpning av de skattesatser och skatteregler som ar beslutade eller
aviserade per balansdagen. Temporéra skillnader beaktas inte avseende koncernmassig goodwill
och inte heller i temporéra skillnader hanférliga till andelar i dotter- och intresseforetag som inte
forvantas bli beskattade inom 6verskadlig 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 kvittningsrétt foreligger.

Resultat per aktie

Berakningen av resultat per aktie baseras pé arets resultat i koncernen hanforligt till moder-
bolagets aktiedgare och pa det vdgda genomsnittliga antalet aktier utestdende under aret. Vid be-
rakningen av resultat per aktie efter utspadning justeras resultatet och det genomsnittliga antalet
aktier for att ta hansyn till effekter av utspddande potentiella stamaktier.
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NOT 1

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 frén balansrakningen nér rattigheterna i avtalet
realiserats, forfaller eller bolaget inte I&ngre har kontrollen dver den. En finansiell skuld tas bort
frén balansrakningen nér forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat sétt utslacks. Avistaaffarer
redovisas i enlighet med afférsdagsprincipen. Kundfordran tas upp i balansrékningen ndr faktura
har skickats. Skuld tas upp ndr motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att be-
tala, dven om faktura &nnu inte mottagits. En finansiell tillgang och en finansiell skuld kvittas och
redovisas med ett nettobelopp endast ndr det foreligger en legal ratt att kvitta beloppen samt att
det foreligger avsikt att reglera posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgangen
och reglera skulden. Finansiella tillgéngar, exklusive aktier, och finansiella skulder har klassifice-
rats som kortfristiga om beloppen forvantas atervinnas eller betalas inom tolv manader raknat fran
balansdagen. Aktier har klassificerats som langfristiga om de &r avsedda att stadigvarande inne-
has i verksamheten.

Vérdering av finansiella instrument

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatet. Denna kategori bestér av finansiella
tillgangar som innehas fér handel. Finansiella instrument i denna kategori varderas I6pande till
verkligt vérde med vardeféréndringar redovisade i resultatet.

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

Finansiella tillgangar som kan séjas. | kategorin finansiella tillgdngar som kan saljas ingdr finansiella
tillgdngar som inte klassificerats i ndgon annan kategori eller finansiella tillgangar som féretaget
initialt valt att klassificera i denna kategori. Tillgdngarna véarderas I6pande till verkligt vérde med
periodens vardeférandringar redovisade i évrigt totalresultat och de ackumulerade vardeforand-
ringarna i en sarskild komponent av eget kapital, dock ej sddana vardeforandringar som beror

pé nedskrivningar (se nedan), ej heller rénta pa fordringsinstrument och utdelningsintékter samt
valutakursdifferenser pa monetéra poster vilka redovisas i &rets resultat. Vid avyttring av tillgdngen
redovisas ackumulerad vinst/forlust, som tidigare redovisats i Gvrigt totalresultat, i arets resultat.
Aktier och andelar som ej avser koncern- och intresseforetag har vdrderats till anskaffningsvérde.
Vardering till verkligt varde har inte kunnat tillimpas, dé tillférlitligt marknadsvarde ej har kunnat
faststéllas.

Finansiella skulder vérderade till verkligt vérde via resultatet. Finansiella skulder varderas initialt till
mottagna medel med avdrag for eventuella transaktionskostnader. Lopande varderas normalt
skulderna till upplupet anskaffningsvarde enligt effektivréntemetoden. | de fall mottagna medel
understiger aterbetalningsbeloppet periodiseras denna skillnad dver lanets I6ptid med tillimpning
av effektivrantemetoden. Resultatet fran finansiella instrument redovisas i finansnettot alternativt
rorelseresultatet beroende pé syftet med innehavet.

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

anskaffningsvérde bestams utifran den effektivrdnta som beraknades vid anskaffningstidpunkten.
Leverantorsskulder och ldneskulder redovisas i denna kategori. Lan som sékrats mot vardeférand-
ringar redovisas initialt inklusive eventuella transaktionskostnader och Iépande till marknadsvérde.

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

Kassaflddesséakringar. Den effektiva delen av vardeforéndringar redovisas i dvrigt totalresultat och
ackumuleras i eget kapital fram tills det sakrade flodet tréffar resultatrékningen dé de ackumulerade
vardeférandringarna flyttas fran eget kapital via 6vrigt totalresultat till resultatrakningen fér att
mota och matcha den sékrade transaktionen. For sakringar av investeringar justeras istéllet
anskaffningsvérdet pa den sékrade posten nar den intréffar. Sékringars ineffektiva del redovisas
direkt i resultatrdkningen. Valutaterminer och valutaswappar anvénds som kassaflddessékringar
som sdkring mot andringar i valutakurser. Fér dndringar i rdntor anvands rénteswappar som
kassaflodessakring.

Sékringar av nettoinvesteringar. Vardeforandringar for sékringar avseende nettoinvesteringar i
utldndsk verksamhet redovisas for koncernen i dvrigt totalresultat. Ackumulerad vérdef6randring
redovisas som en komponent i koncernens egna kapital fram tills dess att verksamheten avyttras
da de ackumulerade vérdeférandringarna redovisas i resultatrdkningen. | moderbolaget redovisas
vardeforandringar i resultatrakningen da sékringsredovisning ej tilldmpas.

Berakning av verkligt vérde. Verkligt varde pa finansiella instrument som handlas pé en aktiv
marknad baseras pa noterade marknadspriser och tillhGr varderingsniva ett enligt IFRS 13. | de fall
noterade marknadspriser saknas har verkligt varde beréknats genom diskonterade kassafléden.
Nér berdkningar av diskonterade kassafléden gjorts har samtliga variabler sésom diskonterings-
rantor och valutakurser for berdkningar hamtats fran marknadsnoteringar, dar s varit mojligt. Vid
berdkningar av diskonterade kassafloden anvdnds medelkurs for valutakurser och diskonterings-
réntor. Dessa varderingar tillhor varderingsniva tva. Ovriga vérderingar, for vilka ndgon variabel
baseras pa egna bedémningar, tillhor varderingsniva tre. Holmens vérdering av finansiella instru-
ment tillhor uteslutande vérderingsnivé tvd. Vérdering av valutaoptioner gérs med tillampning av
Black & Scholes formel nér det &r aktuellt.

Immateriella anldggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgdngar sdésom patent, licenser samt IT-system redovisas till an-
skaffningsvérde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar.
Immateriella anldggningstillgangar i koncernen skrivs av under 5-20 &r forutom goodwill.

Eventuell goodwill fordelas till kassagenererande enheter. Saval goodwill som 6vriga immateriella
anldggningstillgangar testas érligen for nedskrivningsbehov. Eventuella nedskrivningar kan éterfo-
ras med undantag fran goodwill. Koncernen redovisar for ndrvarande ingen goodwill. Inmateriella
anléggningstillgdngar i moderbolaget skrivs av under 5 ar.

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

Utgifter for forskning kostnadsférs dé de intréffar. Utgifter for utveckling aktiveras enbart vid storre
projekt om en sdker bedémning av de framtida ekonomiska férdelarna kan goras. Det redovisade
vérdet inkluderar samtliga direkt hénforbara utgifter till exempel for material och tjénster, ersatt-
ningar till anstéllda, registrering av en juridisk rattighet, avskrivningar pa patent och licenser och
laneutgifter i enlighet med IAS 23. Ovriga utgifter for utveckling redovisas i resultatrakningen som
kostnad nér de uppkommer. | balansrékningen redovisade utvecklingsutgifter &r upptagna till
anskaffningsvarde minus ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar.

Materiella anliaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarden efter avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Materiella anldggningstillgangar som bestar av delar
med olika nyttjandeperioder behandlas som separata komponenter av materiella anldggnings-
tillgéngar. Tillkommande utgifter aktiveras endast om de bedéms generera ekonomiska férdelar for
foretaget. Avgorande for bedémningen ndr en tillkommande utgift aktiveras &r om utgiften avser
utbyten av identifierade komponenter, eller delar dérav, varvid sidana utgifter aktiveras. Aven i de
fall ny komponent tillskapats aktiveras utgiften. Eventuella oavskrivna redovisade vérden pa utbytta
komponenter, eller delar avkomponenter, utrangeras och kostnadsfors i samband med utbytet.

Det redovisade vérdet for en materiell anlaggningstillgéng tas bort ur balansrakningen vid utrange-
ring eller avyttring eller ndr inga framtida ekonomiska fordelar vantas frén anvdndning. Vinst eller
forlust som uppkommer vid avyttring eller utrangering av en tillgang utgors av skillnaden mellan ett
eventuellt férséljningspris och tillgangens redovisade varde med avdrag for direkta forsaljnings-
kostnader. Vinst och forlust redovisas som 6vrig rorelseintakt/kostnad.

En tillgang klassificeras som att den innehas fér forséljning om den &r tillgénglig for omedelbar
forsaljning i befintligt skick och utifran villkor som &r normala, och det & mycket sannolikt att for-
saljning kommer att ske. Dessa tillgangar redovisas pa egen rad som omséttningstillgang i balans-
rakningen. Vid forsta klassificering som innehav for forsaljning, redovisas anlaggningstillgingarna
till det Idgsta av redovisat vérde och verkligt varde med avdrag for forséljningskostnader.

Avskrivningar enligt plan baseras pa ursprungliga anskaffningsvarden med beaktande av gjorda
nedskrivningar. Avskrivning sker linjart ver tillgangens berdknade nyttjandeperiod. Mark ar inte
foremal for avskrivning.

Féljande nyttjandeperioder (ar) anvinds:

Maskiner for vattenkraftsproduktion 10-40
Forvaltnings- och lagerbyggnader, bostader 10-33
Driftsbyggnader, markanl&ggningar samt maskiner

for sdgverk, massa-, pappers- och kartongtillverkning 10-20
(Ovriga maskiner 10
Skogsbilvagar 20
Inventarier 4-10

Finns det indikation pa att det redovisade véardet &r for hogt gors en analys dar enskilda eller natur-
ligt sammanhéangande tillgangars &tervinningsvarde faststélls som det hdgsta av nettoforsaljnings-
vérdet och nyttjandevardet. Nettoforséljningsvardet &r det uppskattade forsaljningspriset efter av-
drag fér uppskattade kostnader for forséljning av tillgdngen. Nyttjandevardet mats som forvantat
framtida diskonterat kassafldde. Den tilldmpade diskonteringsréntan beaktar riskfri ranta och den
risk som ar férknippad med tillgangen. En nedskrivning utgors av det belopp som tervinningsvar-
det understiger redovisat varde. En nedskrivning aterfrs om det har skett en positiv forandring av
forutséttningarna som anvands for att bestdmma atervinningsvérdet. En dterforing gérs som mest
upp till det redovisade varde som skulle ha redovisats, med avdrag for avskrivning, om nedskriv-
ningen inte skulle ha gjorts.

Laneutgifter hanforliga till inkGp eller uppforande av sé kallade kvalificerade tillgangar ska aktiveras
i koncernredovisningen som en del av tillgdngens anskaffningsvarde. En kvalificerad tillgdng &r

en tillgang som tar en betydande tid i ansprék att fardigstélla och ar for koncernen aktuellt vid
betydande investeringsprojekt.

Leasing

Leasing Klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell eller operationell leasing.
Leasade anldggningstillgdngar dar koncernen i allt vasentligt star for samma risker och formaner
som vid direkt dgande klassificeras som finansiell leasing. Leasing av tillgdngar dar uthyraren i
allt vasentligt kvarstar som gare till tillgangen klassificeras som operationell leasing. Kostnader
avseende operationella leasingavtal redovisas i &rets resultat linjart dver leasingavtalets 16ptid.
Variabla avgifter kostnadsfors i de perioder de uppkommer. Koncernens leasingavtal &r samtliga
klassificerade som operationella.

. q I
Biologiska tillgangar

Koncernen redovisar sina skogstillgangar uppdelat pa vaxande skog, vilken redovisas som bio-
logisk tillgéng till verkligt varde, och mark, vilken redovisas till anskaffningskostnad. Férandringar

i verkligt varde fér den vaxande skogen redovisas i resultatrakningen. Holmens beddmning &r att
det saknas relevanta marknadspriser for att vardera skogsinnehav av Holmens storlek. Varderingen

46 HOLMEN ARSREDOVISNING 2017 / NOTER



g0rs darfor genom att berékna nuvérdet av framtida forvéntade kassafléden (efter avdrag for
forsaljningskostnader) frén den véxande skogen. Se &ven not 11.

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

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

Varulager

Varulager vérderas till den Idgsta av anskaffnings- och tillverkningskostnad, efter avdrag for er-
forderlig inkurans, eller nettoférséljningsvarde. Anskaffningsvardet fér varulager beréknas genom
tilldmpning av forst in-forst ut-principen (FIFU). Nettoforséljningsvardet ar det uppskattade forsalj-
ningspriset i den I6pande verksamheten, efter avdrag for uppskattade kostnader for fardigstéllande
och for att astadkomma en férséljning. For egentillverkade fardigvaror bestér anskaffningsvérdet
av direkta tillverkningskostnader och skdlig andel av indirekta kostnader.

Erhéllna utslappsrétter redovisas initialt till marknadspris vid tilldelning som varulager och forutbetald
intakt. Under aret intaktsfors tilldelningen samtidigt som en interimsskuld, motsvarande gjorda ut-
sldpp, kostnadsfors. Erhalina certifikat for fornybar energi salda pa terminskontrakt redovisas till
nettoforsaljningsvérde. For osalda certifikat sker vardering till det Iagsta av anskaffningsvérde och
marknadsvarde. Redovisningen sker, i takt med produktion, som varulager eller upplupen intékt.

Ersattningar till anstéllda

Pensionskostnader och pensionsataganden
Forpliktelse avseende avgifter till avgiftsbestdmda planer redovisas som en kostnad i resultat-
rakningen nér de intjdnas.

Koncernens nettoforpliktelse avseende formanshestamda planer beraknas separat for varje plan
genom en uppskattning av den framtida erséttning som de anstéllda intjdnat genom sin anstélining
i bade innevarande och tidigare perioder. Denna ersattning diskonteras till ett nuvérde och oredo-
visade kostnader avseende tjanstgoring under tidigare perioder och det verkliga vardet pa eventu-
ella forvaltningstillgangar dras av. Diskonteringsrantan &r rintan pé balansdagen pa en forstklassig
foretagsobligation med en |6ptid som motsvarar koncernens pensionsforpliktelser. Nar det inte
finns en aktiv marknad for sédana féretagsobligationer anvands istéllet marknadsrantan pa stats-
obligationer med en motsvarande IGptid. Berakningen gors genom den sé kallade "projected unit
credit method” och utfors av en kvalificerad aktuarie for den del av pensionséatagandena som ar
formansbestamd.

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

Om férménerna i en plan forbéttras, redovisas den andel av den 6kade formanen som hanfor sig
till de anstélldas tjdnstgdring under tidigare perioder som en kostnad i resultatrakningen linjért for-
delad over den genomsnittliga perioden tills férmanerna helt &r intjanade. Om formanen ar fullt ut
intjdnad redovisas en kostnad i resultatrakningen direkt. Om det sker forandringar i en formans-
bestdmd plan redovisas dessa nar ndringen i planen intréffar. Om férdndringen sker i samband
med en omstrukturering redovisas dessa nér foretaget redovisar de relaterade omstrukturerings-
kostnaderna. Andringarna redovisas direkt i arets resultat.

Nar berakningen leder till en tillgang for koncernen begransas det redovisade vérdet pa tillgangen
till det lagsta av dverskottet i planen och tillgangsbegransningen berdknad med hjélp av diskon-
teringsrantan. Tillgangsbegransningen utgors av nuvardet av de framtida ekonomiska fordelarna i
form av minskade framtida avgifter eller kontant aterbetalning. Vid berékning av nuvardet av fram-
tida aterbetalningar eller inbetalningar beaktas eventuella krav p& minimifondering.

Rantekostnaden pé formansbestamda forpliktelser redovisas i &rets resultat under finansnettot.
Kostnaden berdknas som nettot av ranteupprakning av pensionsétagandet och forvantad intékt pa
forvaltningstillgéngar berédknat med samma réntefaktor (diskonteringsrantan). Ovriga komponenter
redovisas i rorelseresultatet. Omvarderingseffekter utgors av aktuariella vinster och forluster samt
skillnad mellan faktisk avkastning pa forvaltningstillgangar och den summa som inkluderas i rante-
nettot. Omvarderingseffekterna redovisas i dvrigt totalresultat.

Den sdrskilda loneskatten utgdr en del av de aktuariella antagandena och redovisas darfor som en

del av nettoférpliktelsen. Avkastningsskatt redovisas lépande i resultatet for den period skatten av-
ser och ingar darmed inte i skuldberakningen. Vid fonderade planer belastar skatten avkastningen

pé forvaltningstillgdngar och redovisas i dvrigt totalresultat. Vid ofonderade eller delvis ofonderade

planer, belastar skatten arets resultat.

I moderbolaget tillimpas andra grunder for berakning av forméansbestédmda planer &n de som an-
ges i IAS 19. Moderbolaget féljer Tryggandelagens bestdmmelser och Finansinspektionens fére-
skrifter eftersom detta dr en forutsattning for skatteméassig avdragsratt. De vasentligaste skillnad-
erna jamfort med reglerna i IAS 19 dr hur diskonteringsréntan faststélls, att berékning av den for-
ménsbestédmda férpliktelsen sker utifran nuvarande Iéneniva utan antagande om framtida Ione-
oOkningar, och att alla aktuariella vinster och forluster redovisas i resultatrakningen dé de uppstar.
Nér det finns en skillnad mellan hur pensionskostnaden faststélls i juridisk person och koncern,

redovisas en avsattning eller fordran avseende sérskild IGneskatt i koncernen baserat pa denna
skillnad. Avséttningen eller fordran nuvérdesberdknas ej.

Aktierelaterade erséttningar

Utestéende aktieprogram redovisas enligt IFRS 2 Aktierelaterade erséttningar och regleras med
egetkapitalinstrument. Redovisning av aktierelaterade erséttningsprogram reglerade med eget-
kapitalinstrument innebdr att instrumentens verkliga vérde vid tilldelningstidpunkten ska redovisas

NOT 1

i resultatrakningen som en kostnad dver intjdnandeperioden, med motsvarande justering av eget
kapital. Vid varje bokslut under intjdnandeperioden uppskattas det férvéntade antalet tilldelade
aktier och effekten av en eventuell fordndring av tidigare bedémning redovisas i resultatrdkningen
med motsvarande justering av eget kapital. Darutéver gors avsattning for berdknade sociala kost-
nader relaterade till aktieprogrammet.

Berakningar baseras pa aktiernas vérde 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 anvands som bas for
vardering av aktierna vid tilldelningstidpunkten. Intjanandeperioden I6per fran 20 maj 2016 till och
med dagen for offentliggdrandet av Holmens delérsrapport for det forsta kvartalet 2019.

Erséttningar vid uppsagning

En kostnad for erséttningar i samband med uppségningar av personal redovisas nér koncernen ar
forpliktigad, utan realistisk méjlighet till tillbakadragande, av en formell detaljerad plan att avsluta
en anstélining fére den normala tidpunkten. Nar ersattningar [dmnas som ett erbjudande for att
uppmuntra frivillig avgang, redovisas en kostnad om det ar sannolikt att erbjudandet kommer att
accepteras och antalet anstallda 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 bestar av aktiekapital, ovrigt tillskjutet kapital, omréknings- och sékrings-
reserv samt balanserade vinstmedel inklusive rets resultat. Med ovrigt tillskjutet kapital avses
Gverkurser som betalats i samband med emissioner. Omréakningsreserven innefattar alla valuta-
kursdifferenser som uppstar vid omrékning av finansiella rapporter fran utlandska verksamheter
som har uppréttats i en annan valuta an svenska kronor. Vidare bestar omrakningsreserven av
valutakursdifferenser som uppstar vid omvérdering av skulder och derivat som klassificerats som
sakringsinstrument av en nettoinvestering i en utldndsk verksamhet, inklusive skatt. Sékrings-
reserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade nettoférandringen 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
kapital inklusive drets resultat.

Innehav av &terkdpta aktier redovisas som en minskning av balanserade vinstmedel. Forvéarv av
egna aktier redovisas som en avdragspost och likvid fran avyttring av egna aktier redovisas som en
oOkning. Transaktionskostnader redovisas direkt mot balanserade vinstmedel.

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

Avséttningar

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

Avséttningar gérs for miljdinsatser som sammanhénger med tidigare verksamhet nér fororeningar
uppkommer eller upptdcks, och det &r troligt att betalningsansvar uppkommer och beloppet kan
uppskattas med tillforlitlighet.

Reserver for framtida skogsvardsutgifter beraknas utifran tolkningar av géllande skogsvards-
lagstiftning och -regleringar, nérhelst det &r sannolikt att betalningsansvar uppkommer och nér
beloppet i rimlig utstrackning kan uppskattas.

Eventualférpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas nér det finns ett méjligt dtagande som harrdr frén intréffade han-
delser och vars forekomst bekréftas endast av en eller flera osékra framtida handelser eller ndr det
finns ett dtagande 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 aktiedgartillskott

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

Ldmnade aktiedgartillskott redovisas som en 6kning av posten Andelar i koncernféretag. Samtidigt
provas om en nedskrivning av aktiernas varde &r erforderlig. Denna prévning foljer 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 rirelsesegment

Koncern-
gemensamt Totalt

2017 Skog Kartong Papper Tréavaror Energi och dvrigt  Elimineringar Koncernen
Nettoomsattning

Extern 2571 5526 5408 1562 315 751 - 16133

Intern 2965 - - - - - -2 965 -
Ovriga rorelseintéakter 164 742 147 275 16 246 -455 1136
Rorelsens kostnader -5016 -5012 -4928 -1673 -161 -1144 3419 -14515
Avskrivningar enligt plan -30 -492 -339 -86 -24 -21 -991
Vardeforandring biologiska tillgangar 415 - 415
Andelar i intresseforetags resultat - - 1 -1 -2 -12
Rorelseresultat 1069 764 288 80 135 -170 - 2166
Rorelsemarginal, % 19 14 5 5 43 13
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 8 14 12 9 4 9
Operativa tillgangar 19 380 7174 3210 1080 3464 549 -398 34 461
Operativa skulder -1.305 -832 -696 -169 -91 -1143 398 -3840
Uppskjuten skatt, netto -4 251 -909 -320 -49 -258 139 -5 648
Sysselsatt kapital 13824 5433 2193 862 3115 -455 - 24 972
Investeringar 49 375 141 100 26 I 702

Koncern-
gemensamt Totalt

2016 Skog Kartong Papper Trévaror Energi och dvrigt  Elimineringar Koncernen
Nettoomsattning

Extern 2572 5252 5431 1342 314 602 15513

Intern 2730 = = = = 2 2732 =
Ovriga rérelseintékter 206 823 505 261 14 196 -446 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 Bill5 - - - - 3B
Andelar i intresseforetags resultat - - -1 -9 -5 -3 -18
Rorelseresultat 1001 903 58 -3 120 -149 - 1930
Rorelseresultat exkl. jamforelsestérande poster* 1001 903 289 -3 120 -148 2162
Rérelsemarginal exkl. jamforelsestorande
poster, % 19 17 ® 0 38 14
Avkastning pa sysselsatt kapital exkl. jamforel-
sestorande poster, % 7 16 10 neg 4 9
Operativa tillgangar 18 989 7185 3454 1031 3475 807 -392 34 550
Operativa skulder -1191 -759 -639 -138 -64 -1 351 392 -3752
Uppskjuten skatt, netto -4 262 -880 -309 -34 -258 134 -5 608
Sysselsatt kapital 13 536 5 546 2507 859 3153 -410 - 25190
Investeringar 30 413 259 52 23 9 785

* Jémfdrelsestdrande poster avser firséljning av bruket i Madrid och forsékringserséttning for ateruppbyggnad efter brand i Hallsta pappersbruk om -232 Mkr.
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NOT 2-3

Koncernen Moderbolaget
Anl4ggningstillgéngar Afférsomréfje Skog ansvaralrlffjr koncernenslskogaropé drygt en miljon he‘lftar‘ Den érliga skorden i
egen skog ar normalt 3,0 miljoner m3fub. Affarsomrade Energi ansvarar fér koncernens vatten- och
per land 2017 2016 2017 2016 h . . . o ) .
- vindkrafttillgangar. Produktionen uppgér ett normaldr till 1,2 TWh el. Affdrsomradena ansvarar
Sverige 27 041 26 871 13639 14 450 4ven for koncernens virkes- respektive elforsorjning i Sverige.
Storbritannien 1701 1820 - - Affarsomrade Kartong tillverkar konsumentforpackningar inom premiumsegmentet vid ett svenskt
QOvrigt 6 5 - = och ett engelskt bruk. Affarsomrade Papper producerar magasin- och bokpapper vid tvd svenska
bruk. Afférsomréde Trévaror producerar trévaror for snickeri- och byggandamal vid tre sagverk dar
Summa 28748 sl 13639 ) biprodukterna tas tillvara vid koncernens pappers- och kartongbruk. Under 2017 producerades
0,5 miljoner ton kartong, 1,1 miljoner ton papper samt 0,8 miljoner m? sagade travaror.
Affarsomradena ansvarar for frvaltningen av de operativa tillgangarna och skulderna, vilket till-
Koncernen Moderbolaget sammans med nettot av uppskjuten skattefordran och skatteskuld utgor deras sysselsatta kapital.
Nett ttni Koncernledningen foljer upp verksamheten pé rérelseresultatniva och hur resultatet forhaller sig
£ oomlfa dmng 2017 2016 2017 2016 till sysselsatt kapital. Det sysselsatta kapitalet i respektive segment inkluderar alla tillgangar och
REIANKTIE! skulder som nyttjas av affarsomradet sdsom anldggningstillgéngar, varulager och rérelsefordringar
Sverige 3758 3660 3740 3632 och rorelseskulder samt nettot av uppskjuten skattefordran och skatteskuld. Finansiering och skatte-
Tyskland 2096 1974 1843 1766 frédgor hanteras pa koncernniva. Féljaktligen fordelas inte finansiella tillgdngar och skulder, inklusive
Storbritannien 1808 1719 1183 1124 pensionsskuld, samt aktuella skattefordringar och skatteskulder ut p& affarsomradena.
Nederldnderna 756 694 679 624 Den koncerninterna forsaljiningen mellan segmenten baseras pa ett marknadsmassigt internpris.

. Segmentet "Koncerngemensamt och dvrigt” omfattar koncernstaber och koncerngemensamma
Italien 749 857 685 807 funktioner som inte fordelas pa Gvriga segment. Holmen sélde i juni 2016 tidningspappersbruket
Polen 711 645 585 540 i Madrid. Holmen har fran 1 juli 2016 till och med 2017 haft ett dtagande att sélja det tidnings-
Spanien 699 1009 651 969 papper som bruket producerarat. Under denna period redovisas intakter och kostnader frén detta
Ovriga Europa 3069 2979 2 696 2436 inom koncerngemensamt. Inga resultatposter efter rérelseresultatet allokeras till respektive
PO affarsomréade.

Ovriga varlden 2 486 1977 2283 1896
Intékter fran externa kunder har hanférts till enskilda lander efter det land kunden har sin hemvist.
Summa 16 133 15513 14 345 13794
Koncernen Moderbolaget
Nettoomsittning per
produktomrade 2017 2016 2017 2016
Kartong 5347 5071 3527 3404
Papper 6131 5924 6 069 5879
Trévaror 1557 1337 1561 1341
Massa 164 169 279 268
Virke 2571 2572 2 565 2 569
Energi 315 314 315 314
Ovrigt 49 125 30 20
Summa 16133 15513 14 345 13794
Not 3. Ovriga rorelseintékter
Koncernen Moderbolaget
2017 2016 2017 2016 Avjijrs'ailjning biprodukteri koncernen avser 101 (141) Mk[ utlskqtt frén prodgklion, 123 (96) Mkr
— - spén, bark och flis med mera samt 137 (127) Mkr extern forsaljning av energi.
Forsaljning biprodukter 360 364 231 226 . . e : Al e s ’ ) o
» . . Intékter frén certifikat for fornybar energi som erhallits fran produktion av férnybar energi vid
Cer’[lllflkat,"fornybar energi 405 415 37 59 koncernens anlaggningar uppgick till 405 (415) Mkr.
U't'slalppslratter L 21 25 21 21 Koncernen har tilldelats utsiéppsratter, vilka delvis anvants i den egna produktionen. Overskottet
Forséljning anlaggningstillgangar 22 75 9 27 har medfort ett redovisat resultat pa 21 (25) Mkr.
Hyres- ?Ch arrendeintakter 47 42 31 28 Foregaende &r ingick i posten Ovrigt intakter fran forsakringserséttning efter brand i Hallsta
Skogsvardsuppdrag 67 57 67 57 pappersbruk samt aterbaring fran en tvist om vattenkostnad i Workington som avgjordes till
Qvrigt 214 581 169 404 Holmens fordel.
Totalt 1136 1559 565 822
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NOT 4

Not 4. Anstillda, personalkostnader och ledande befattningshavares ersattningar

Koncernen Moderbolaget
Lonekostnader och sociala avgifter 2017 2016 2017 2016
Loner och erséttningar 1579 1589 1275 1233
Sociala kostnader 617 619 561 556

Arsstimmans riktlinjer for bestimmande av I6n och
annan ersittning till ledande befattningshavare

Arsstimman 2017 fattade beslut om foljande riktlinjer for bestimmande av 16n och annan ersétt-
ning till verkstéllande direktdren och dvriga ledande befattningshavare, det vill siga de afférs-
omrades- och stabschefer som rapporterar direkt till verkstallande direktoren. Riktlinjerna géller
for de avtal som ingas efter &rsstimmans beslut.

Lon och dvriga formaner

Erséttningen till verkstéllande direktoren och dvriga ledande befattningshavare ska utgdras av en
fast, marknadsmassig |6n. Ovriga formaner, i huvudsak bil- och bostadsforman, ska dar de fore-
kommer utgdra en begransad del av erséttningarna. Utbver eventuella av bolagsstdmman beslut-
ade aktierelaterade incitamentsprogram ska ingen rorlig erséttning forekomma.

Pension
Pensionsaldern skall normalt vara 65 ar. Pensionsformanen skall vara avgiftsbestdmd och folja
ITP-planen. Kompletterande avgiftshestdmda pensionsldsningar kan tilkomma.

Uppsagningstid och avgangsvederlag

Uppsagningstiden skall vara sex manader, oavsett om uppségningen sker pa initiativ av bolaget
eller befattningshavaren. Vid uppsdgning frén bolagets sida skall ett avgéngsvederlag kunna utga
med belopp motsvarande hogst 18 ménadsloner.

Erséttningsutskott

Ettinom styrelsen utsett erséttningsutskott ska bereda fragor om I6n och Gvriga anstéliningsvillkor
for verkstallande direktGren och forelagga styrelsen forslag till beslut i sédana fragor. De ndrmare
principerna for [oneséttning, pensioner och andra forméner avseende 6vriga ledande befattnings-
havare ska éterfinnas i av ersattningsutskottet fastlagd lonepolicy.

Avvikelse i enskilt fall

Styrelsen ska ha rétt att fringa dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sarskilda skl for det.
Om sadan avvikelse sker ska information om detta, och skélet till avvikelsen, redovisas vid ndrmast
foljande arsstimma.

Aktiesparprogram

P& arsstdmman 2016 fattades beslut om ett riktat aktiesparprogram till ett fyrtiotal nyckelpersoner
i Holmen-koncernen. Syftet med programmet &r att stérka intressegemenskap mellan &gare 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 intjanandeperiodens utgang. Darutover kan ett antal prestations-
aktier tilldelas varje deltagare, kopplat till koncernens avkastning pé sysselsatt kapital. Tilldelning av
antalet 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
Holmenkoncernen samt behallit sparaktierna under hela intjanandeperioden. Intjanandeperioden
|6per fran 20 maj 2016 till och med dagen for offentliggérandet av Holmens delérsrapport for det
forsta kvartalet 2019.

Totalt uppskattas kostnaderna for programmet att uppga till 33 Mkr. For 2017 har kostnader
motsvarande 13 (5) Mkr redovisats.

Erséattningar till styrelse och ledande befattningshavare

Styrelsen

Till den av rsstémman valda styrelsen utgar fast styrelsearvode. VD erhaller dock inget arvode.
For 2017 uppgick arvodet till 3060 000 (3 060 000) kronor. Arvodet till styrelsens ordférande var
680000 (680 000) kronor och till dvriga sju (sju) ledamdter 340 000 (340 000) kronor vardera.

Ledande befattningshavare

L6n och Gvriga formaner till VD under 2017 uppgick till 8 566 098 (8 001 168) kronor. Den totala
pensionskostnaden for VD, beréknad enligt IAS 19, uppagick till 4 985 519 (4 340 722) kronor.
Redovisad lonekostnad for aktiesparprogrammet for VD uppgick till 1 676 738 (708 312) kronor.
Inga rrliga ersattningar har utgatt.

For ovriga ledande befattningshavare, det vill sdga de fyra (fyra) affarsomradeschefer och fem
(fem) stabschefer som rapporterar direkt till VD, uppgick [6ner och dvriga formaner under 2017 till
sammanlagt 22 829 993 (21 297 113) kronor. Den totala pensionskostnaden, berdknad enligt IAS
19, for denna grupp uppgick under 2017 till 10 201 247 (10 606 250) kronor. Redovisad lénekost-
nad for aktiesparprogrammet for denna grupp uppgick till 2 320 957 (1 254 348) kronor. Inga
rorliga ersattningar har utgatt.

For ledande befattningshavare, anstéllda fran och med 2011, ar den 6msesidiga uppsagningstiden
sex manader. Vid uppséagning frén bolagets sida utgdr ett avrdkningsbart avgangsvederlag mot-
svarande 18 méanadsloner. Dessa villkor géller for sex personer. For fyra chefsavtal, tecknade fore
2011, galler en uppségningstid om sex manader fran den anstalldes sida och tolv manader fran
bolagets sida. Vid uppsdgning frén bolagets sida utgér ett avgangsvederlag med motsvarande en
till tvé &rsloner beroende pé befattningshavarens alder.

Samtliga ledande befattningshavare &r anstéllda av moderbolaget.

Pensionsforpliktelser for ledande befattningshavare

Holmens pensionsatagande utGver ITP-planen avseende VD uppgick per 2017-12-31 till

15 (14) Mkr och avseende 6vriga ledande befattningshavare till 28 (32) Mkr, beréknat enligt IAS 19.
Pensionsédtagandena tryggas av férvaltningstillgdngar i fristdende pensionsstiftelse.

Medelantal Medelantal
ars-  varav  varav ars-  varav  varav
anstdllda  kvinnor man anstédllda  kvinnor man
2017 2016
Moderbolaget
Sverige 2377 450 1927 2 369 448 1921
Spanien - - - 11 5 6
Koncernforetag
Estland 6 2 4 8 2 6
Frankrike 12 5 7 13 6 7
Hongkong 5 1 4 5 1 4
[talien - - - 8 3 5
Japan 2 - 2 2 - 2
Nederlénderna 74 39 35 7 38 39
Polen 11 7 4 7 6 1
Portugal - - - 1 = 1
Ryssland 1 1 1 1
Schweiz 3 1 2 8 1 2
Singapore 6 3 3 6 3 8
Storbritannien 442 49 393 443 49 394
Tyskland 23 11 12 23 10 13
USA 14 6 8 12 5 7
Totalt koncern-
foretag 599 125 474 609 125 484
Totalt koncernen 2976 575 2401 2989 578 2411
Koncernen Moderbolaget

Andel kvinnor, % 2017 2016 2017 2016
Styrelse (exkl. suppleanter) 17 17 17 17
Ledande befattningshavare 20 30 20 30
Totalt 18 23 18 23
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Not 5. Arvode och kostnadserséattning till revisorer

Revisionsbolaget KPMG valdes av arsstdamman 2017 till revisorer fér en tid av ett &r. KPMG genom-
for revisionen i Holmen AB samt i ndstan samtliga dotterbolag.

Koncernen Moderbolaget
Erséattningar till KPMG 2017 2016 2017 2016
Revisionsuppdrag 6 6 4 4
§katterédgivning 1 3 0 1
Ovriga tjanster - - - -
Summa 7 9 4 5
Ovriga revisorer 0 1 - -
Totalt 7 9 4 5

Med revisionsuppdrag avses lagstadgad revision av arsredovisningen och bokforingen samt styr-
elsens och verkstéllande direktorens forvaltning samt revision utférd i enlighet med dverenskom-
melse eller avtal. Detta inkluderar Gvriga arbetsuppgifter som det ankommer pé bolagets revisor att
utféra samt radgivning eller annat bitrade som foranleds av iakttagelser vid sadan granskning eller
genomfdrandet av sddana Gvriga arbetsuppgifter. Skatteradgivning avser samtliga konsultationer
inom skatteomradet.

Not 6. Finansnetto och resultat fran finansiella

instrument
Koncernen Moderbolaget

Finansiella intékter 2017 2016 2017 2016
Utdelning fran koncernforetag - - 1314 1288
Vinst vid forséljning av koncernforetag - 12 - 12
Ranteintakter 2 1 18 17
Summa finansiella intékter 2 13 1332 1317
Finansiella kostnader
Nedskrivning av aktier i koncernforetag - = -817 -508
Nettovinst/forlust

Tillgéngar och skulder varderade till verkligt

varde via arets resultat

- Innehas for hantering av finansiella risker* 42 36 -4 47

Likvida medel 1 8 1 3
Ovriga finansiella skulder -45 -65 -46 -40
Summa nettovinst/forlust -2 -27 -866  -499
Rantekostnader** -53 -57 -50 Y
Finansiella kostnader -55 -84 -916  -559
Finansnetto -53 -7 416 759

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

**-36 (-37) Mkr i koncernen och moderbolaget avser réntekostnader pd derivat som &r vérderade till
verkligt vérde via arets resultat. Ovriga réanteintéakter och rantekostnader hanfor sig till finansiella
poster som inte vérderas till verkligt vérde.

Resultat fran andelar i koncernforetag uppgar till 497 Mkr varav 1 314 Mkr avser utdelning frén
koncernforetag och -817 Mkr avser nedskrivning av aktier i koncernforetag.

De nettovinster och forluster som redovisas i finansnettot avser framst valutaomvardering av-
seende intern utlaning och sakring av intern utléning. | moderbolagets finansnetto ingar dessutom
valutaomvardering av externa Ian och terminer som sékrar nettoinvestering i utlandsverksamhet,
vilka i koncernen redovisas i Gvrigt totalresultat. Marknadsvérdet pa rantekomponenten i valuta-
terminer samt vérdeférandringar i upplupen rénta och realiserad rdnta i fastranteswappar redo-
visas I6pande i rantenettot. Upplysningar avseende finansiella risker aterfinns pé sida 32-35.

NOT 5-6

Resultat frdn finansiella instrument som redovisas i rérelseresultatet framgar av féljande tabell:

Koncernen Moderbolaget

2017 2016 2017 2016
Valutakursvinst/forlust pa kund-
fordringar och leverantorsskulder 40 15 34 1
Nettovinst/férlust avseende derivat
som redovisas i rorelsekapitalet -126 -126 -1 -102
Rénteintakter avseende kundfordringar 0 1 0 1
Réntekostnader avseende leverantorsskulder 0 0 0 0

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

Resultatet frén valutasakringar redovisas i resultatet i takt med att den sékrade posten redovisas
och uppgick for 2017 till -90 (-73) Mkr, resterande del redovisas i Gvrigt totalresultat da sakrings-
redovisning tillampas. Marknadsvardet p& utestdende transaktionssékringar uppgick per
2017-12-31 till -135 (-26) Mkr.

Resultatet av de finansiella elsakringarna redovisas i resultatrékningen i takt med att de forfaller
och uppgick for 2017 till -36 (-53) Mkr. Marknadsvardet pé& utestaende finansiella elsakringar upp-
gick per 2017-12-31 till 55 (-57) Mkr. Detta redovisas i dvrigt totalresultat dé sékringsredovisning
tilldmpas.

Férandring i marknadsvérde pé sékringar av investeringskap redovisas i ovrigt totalresultat fram
till forfall da resultatet 14ggs till anskaffningsvérdet pa den anléggningstillgang som har sakrats.
Marknadsvardet for utestende sékringar av investeringskép uppgick per 2017-12-31 till 5 Mkr.
Under perioden har anskaffningsvérden for sékrade poster 6kat med 1 Mkr.

Resultatet frén sakring av nettotillgangar uppgick till -49 (1) Mkr under 2017 och redovisas i vrigt
totalresultat da sékringsredovisning tilldampas. | moderbolaget redovisas detta resultat i resultat-
rakningen. Omréakningen av utlandska nettotillgangar paverkade koncernens egna kapital med

36 (165) Mkr. Marknadsvérdet av utestdende sakringar av nettotillgdngar uppgick per 2017-12-31
till 3 (16) Mkr och avser finansiella derivat.

Marknadsvardet for de derivat som anvéands for att styra rdntebindningen uppgick per 2017-12-31
till -47 (-74) Mkr vilket har redovisats i Gvrigt totalresultat da sakringsredovisning tillimpas. Detta
vérde forvantas redovisas i resultatrakningen under 2018 och senare.
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NOT 7

Not 7. Skatt

Koncernen Moderbolaget
Skatt i resultatrdkningen 2017 2016 2017 2016
Aktuell skatt -436  -331 -208  -305
Uppskjuten skatt -10 -105 ik 4
Totalt -445  -436 197  -301

Redovisad skatt uppgick till -445 Mkr vilket motsvarar 21 procent av resultatet fore skatt.

Koncernen Moderbolaget
2017 2016 2017 2016
Skatt i resultatrdkningen MKkr % Mkr % Mkr % MKkr %
Redovisat resultat fore skatt 2113 1859 2044 1499
Skatt enligt gdllande skattesats -465 22,0 -409 22,0 -450 22,0 -330 22,0
Skillnad i skattesats i utldndsk verksamhet 6 -0,3 & -0,2 0 0,0 0 0,0
Ej skattepliktiga intékter 7 -0,3 6 -0,3 328 -16,0 286 -19,1
Ej avdragsgilla kostnader -5 0,2 -33 1,8 -182 8,9 -257 17,2
Schablonréanta pa periodiseringsfond -2 0,1 -2 0,1 -2 0,1 -2 0,1
Effekt av ej uppbokade underskottsavdrag och temporéra skillnader i -0,5 3 -0,2 0 0,0 0 0,0
Skatt hanforlig till tidigare perioder -8 0,4 -1 0,1 107 -5,3 0 0,0
Andrad skattesats pa uppskjuten skattefordran/skatteskuld 10 -0,5 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Ovrigt 0 0,0 =3 0,2 1 -0,1 1 -0,1
Effektiv skatt -445 21,1 -436 23,4 -197 9,7 -301 20,1
Koncernen Moderbolaget
Fore Efter Fore Efter Fore Efter Fore Efter
skatt  Skatt skatt ~ skatt ~ Skatt  skatt  skatt  Skatt skatt skatt  Skatt skatt
Skatt hanforlig till 6vrigt totalresultat 2017 2016 2017 2016
Kassaflddessakringar 35 -8 28 211 -46 164 38 -8 29 211 -46 164
Andel i joint ventures dvrigt totalresultat -4 - -4 -21 -21 - - - - - -
Omrakningsdifferens pa utldndsk verksamhet 36 - 36 -165 -165 - - -
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet -49 11 -38 1 -6 -5 - - -
Omvérderingar av forméansbestamda pensionsplaner 121 -24 97 -159 29 -130 - - -
Ovrigt totalresultat 140 -21 119  -133 -24  -157 38 -8 29 211 -46 164
Koncernen Moderbolaget

Skatter i balansrdkningen 2017 2016 2017 2016
Skattefordringar
Uppskjuten skattefordran 1 4 - -
Aktuell skattefordran 36 132 29 106
Summa skattefordringar 37 136 29 106
Uppskjutna skatteskulder
Anldggningstillgangar

Biologiska tillgangar* 3943 3854 635 634

Materiella anlaggningstillgangar 1278 1319 -1 -1
Periodiseringsfond 444 502 - -
Sékringsredovisade transaktioner -27 -35 -26 -35
Ovrigt, inkl. uppskjutna skattefordringar netto-
redovisade bland uppskjutna skatteskulder 11 -27 2 13
Totalt uppskjutna skatteskulder 5650 5613 610 612
Aktuell skatteskuld 21 6
Summa skatteskulder 5671 5618 610 612

* For moderbolaget avses skogsmark.
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NOT 7-9

Forandring i nettot av uppskjuten skattefordran och uppskjuten skatteskuld

Koncernen Moderbolaget
Redovisati ~ Redovisat Omrdknings- Redovisati  Redovisat i

Ingéende resultat- i ovrigt differenser och  Utgéende Ingaende resultat- ovrigt  Utgaende
2017 balans  rdkningen totalresultat dvrigt balans balans  rdkningen totalresultat balans
Biologiska tillgangar* -3854 -89 - -3943 -634 0 - -634
Materiella anlaggningstillgdngar -1319 39 2 -1278 1 0 - 1
Periodiseringsfond -502 57 -444 - - - -
Sakringsredovisade transaktioner 35 - -8 - 27 35 - -8 26
Ovrigt 32 -17 -24 0 -10 -13 11 - -2
Uppskjuten nettoskatteskuld -5 608 -10 -32 1 -5 648 -612 11 -8 -610

Koncernen Moderbolaget
Redovisati ~ Redovisat Omréknings- Redovisati  Redovisat i

Ingéende resultat- i ovrigt differenser och  Utgéende Ingaende resultat- ovrigt  Utgaende
2016 balans  rédkningen totalresultat ovrigt balans balans  rdkningen totalresultat balans
Biologiska tillgangar* -3788 -66 - -3 854 -634 -1 - -634
Materiella anlaggningstillgdngar -1 363 25 19 =1 il¢ 1 0 = 1
Periodiseringsfond -438 -64 - -502 - - - -
Sakringsredovisade transaktioner 81 - -46 - 35 81 - -46 85
QOvrigt 5 0 29 -2 32 -18 4 - -13
Uppskjuten nettoskatteskuld -5 502 -105 -17 16 -5 608 -569 4 -46 -612

* For moderbolaget avses skogsmark.

For information avseende biologiska tillgangar se not 11. Uppskjuten skatteskuld avseende mate-
riella anldggningstillgangar &r framférallt hanférbar till avskrivningar dver plan.

For information avseende avséttningar for skatter se not 18.

Den uppskjutna skattekostnad som redovisas i koncernens resultatrakning avser framst forand-

ring av temporéra skillnader. Redovisat i dvrigt totalresultat inkluderar uppskjuten skatt avseende
forandring i sakringsreserv -8 (-46) Mkr och omvérderingar av formansbestdmda pensionsplaner
-24 (29) Mkr.

Holmen har ansokt om férhandsbesked avseende rétten att géra koncernavdrag i moderbolaget for
skattemdssiga underskott uppkomna i koncernens spanska verksamhet. Skatteverket har motsatt
sig rétten till koncernavdrag. Hogsta Forvaltningsdomstolen, som provar drendet, inhamtar for-
handsavgorande fran EU-domstolen for att kunna avgora fragan. Vid positivt beslut kan det med-
fora att koncernens skattekostnad minskar med cirka 400 Mkr. Ingen uppskjuten skattefordran
har redovisats.

Holmen har overklagat fastighetsskattesatsen pa vattenkraftsanlaggningar for beskattningsaren
2011-2016 da den hogre skattesats som géllt for dessa tillgangar jamfort med andra energislag
skulle kunna utgora statsstod. Om dverklagandena bifalls berdknas fastighetsskatt aterbetalas
med 300 MKkr. Ingen uppskjuten skattefordran har redovisats.

Not 8. Resultat per aktie

Not 9. Immateriella anliaggningstillgangar

Koncernen

2017 2016

Totalt antal utestdende aktier 1 januari 83996 162 83996 162
Z\terk('jp av egna aktier under aret - -

Totalt antal utestaende aktier 31 december 83996 162 83 996 162

Vagt genomsnittligt antal aktier under aret, fore utspadning 83 996 162 83 996 162
Effekt av aktiesparprogram - -

Végt genomsnittligt antal aktier under aret,

efter utspadning 83996 162 83 996 162

Aktiedgarnas andel av arets resultat, Mkr 1668 1424
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning 83996 162 83996 162

Arets resultat per aktie fore utspadning, kr 19,9 16,9

Aktiedgarnas andel av arets resultat, Mkr 1668 1424
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 83996 162 83996 162

Arets resultat per aktie efter utspadning, kr 19,9 16,9

Tidigare &r har 760 000 aktier av serie B &terkdpts, vilket motsvarar cirka 0,9 procent av det totala
antalet utestdende aktier och cirka 0,3 procent av det totala antalet roster.

Holmen inforde under 2016 ett aktiesparprogram. Programmet innebér att tidigare aterkdpta aktier
kommer att Gverforas till deltagarna i programmet vid 16ptidens slut. Antalet aktier som kommer
Overforas &r beroende av koncernens avkastning pa sysselsatt kapital under 2016-2018. Vid
maximal tilldelning kommer cirka 90 000 aktier dverforas frén bolaget till deltagarna i programmet.
Tilldelning av &terkdpta aktier for att fullgora dtagandena medfor utspadningseffekter. Effekterna pa
nyckeltal och vinst per aktie & marginella. Fér vidare information om aktiesparprogrammet se not 4.

Koncernen Moderbolaget

Ackumulerade anskaffningsvarden 2017 2016 2017 2016
Vid drets ingang 194 225 26 26
Investeringar 18 5 - -
Avyttringar och utrangeringar - -36 - -
Omrékningsdifferenser 0 0 0 =
Summa 212 194 26 26
Ackumulerade av- och nedskrivningar

Vid arets ingang 107 118 19 18
Arets avskrivningar 15 17 - 1
Arets nedskrivningar - 1 - -
Avyttringar och utrangeringar 0 -28 - -
Omrékningsdifferenser 0 0 0 -
Summa 123 107 19 19
Planenligt restvarde vid arets utgang 90 87 8 8

Immateriella anldggningstillgangar bestér huvudsakligen av IT-system 50 (64) Mkr samt nyttjande-
ratt avseende vissa energitiligangar 32 (16) Mkr. Tillgdngarna &r i huvudsak externt férvéarvade. 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 anldaggningstillgangar

Byggnader,

Pégaende arbeten

6vrig mark och Maskiner och och forskott
Skogsmark markanldggningar inventarier till leverantorer Totalt
Koncernen 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Ackumulerade
anskaffningsvérden
Vid &rets ingang 146 167 5594 7003 27572 31260 44 130 33356 38 560
Investeringar 0 = 51 37 559 729 84 18 693 784
Omklassificeringar - - - - 67 92 -67 -92 - -
Avyttringar och utrangeringar -6 -14 -7 -1420 -132 -4192 - -1 -145 -5 627
Omrakningsdifferenser 0 -6 -5 -27 -35 -317 1 -11 -39 -362
Summa 140 146 5633 5594 28 031 27572 61 44 33 865 33 356
Ackumulerade av- och
nedskrivningar
Vid arets ingang - 3228 4247 20739 23992 - 23967 28 239
Arets avskrivningar enligt plan = 96 118 879 882 = 976 1000
Arets nedskrivningar - - 81 - 4 - - 122
Avyttringar och utrangeringar = -7 -1212 -127 -39% = -134 -5 205
Omrékningsdifferenser - 1 -6 -20 -181 - -21 -187
Summa - - 3316 3228 2147 20739 - - 24787 23 967
Planenligt restvarde vid arets
utgang 140 146 2317 2 365 6 560 6 832 61 44 9078 9 387
Byggnader,
6vrig mark och Maskiner och
Skogsmark markanldggningar inventarier Totalt
Moderbolaget 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets ingang 464 461 139 139 220 232 823 832
Investeringar 1 3 1 21 26 32 29
Avyttringar och utrangeringar 0 0 0 0 -30 -38 -30 -38
Summa 464 464 150 139 210 220 825 823
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid arets ingang - 130 129 158 172 288 301
Arets avskrivningar enligt plan = 1 1 24 24 25 25
Avyttringar och utrangeringar - 0 0 -29 -38 -29 -38
Summa - - 131 130 154 158 285 288
Ackumulerade uppskrivningar
Vid arets ingang 2389 2390 1 1 - 2389 2 391
Avyttringar och utrangeringar 0 =i - 0 =1
Summa 2389 2389 1 1 - - 2389 2389
Planenligt restvarde vid arets utgang 2853 2853 20 10 56 62 2930 2925

Koncernens investeringsétaganden avseende beslutade och pdgaende projekt uppgick per
2017-12-31 ill 590 (250) Mkr. Bolagets aktiverade I&neutgifter uppgick under 2017 till 2 (3) Mkr.
For att faststalla beloppet har en rantesats p& 1,1 (1,5) procent anvants.
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NOT 11

Not 11. Biologiska tillgangar

| koncernen redovisas skogstillgangar uppdelat pa vaxande 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 anvdndas for att vérdera skogsinnehav av
Holmens storlek. Vérderingen gérs darfor genom att berdkna nuvérdet av framtida forvéntade
kassafloden fran den véxande skogen. Vardering till verkligt varde gors utifran varderingsniva tre.
Berékning av kassafloden gors for kommande 100 &r, vilket beddms vara skogens skordecykel.
Kassaflodena beraknas utifran skrdade volymer enligt Holmens aktuella plan samt bedémningar
om framtida pris- och kostnadsutveckling. Kostnader for &terplantering har beaktats da aterplan-
tering efter skord ar en skyldighet enligt lag. Kassaflédena diskonteras med en rdnta om 5,5 (5,5)
procent.

Totaltinnehar Holmen 1 042 000 hektar produktiv skogsmark varav 960 000 hektar aktivt brukas.
Den produktiva skogsmarken omfattar 121 miljoner m°sk. Enligt gallande plan, som &r fran 2011,
kommer skdrden att uppgé till 3,0 miljoner m*fub per ar. Denna nivé bedéms vara i stort oférandrad
till 2030. Dérefter berdknas den successivt kunna ¢kas till drygt 4 miljoner m3fub &r 2110. Cirka 45
procent av skdrden utgors av massaved som sdljs till massa- och pappersindustrin, 50 procent ut-
gors av timmer som séljs till sdgverk och resterande andel utgors av bransleved.

Varderingen baseras pa ett langsiktigt trendpris som &rligen raknas upp med 2 procent inflation.
Trendpriset for 2018 &r 432 kr/mfub, vilket &r nagot lagre an géllande marknadspriser. Kostnads-
prognosen utgér ifrén aktuell kostnadsniva och rdknas upp med drygt 2 procent per &r.

Holmens skogsinnehav &r redovisat till 17 831 (17 448) Mkr fore skatt. En uppskjuten skatteskuld
om 3943 (3 854) Mkr redovisas relaterat till detta, vilket motsvarar den skatt som kommer betalas
vid den framtida skérden. Detta innebér att den véxande skogen netto efter skatt redovisas till
13888 (13 594) Mkr.

Koncernen

Forandringen av vardet pa

den véxande skogen 2017 2016
Redovisat varde vid arets ingang 17 448 17173
Kop av véxande skog 11 4
Forséljning av vaxande skog -19 -27
Forandring till foljd av skord -614 -587
Orealiserad fordandring av verkligt véarde 1029 902
Omklassificeringar -23 -
Ovriga férandringar -1 A7
Redovisat virde vid arets utgang 17 831 17 448

Tillgangar som omklassificerats avser skogsfastigheter i omrédet Bjorkvattnet i Jamtland, vilka
klassificerats som tillgdng som innehas for férséljning. Avtal om férséljning av dessa fastigheter
tecknades i slutet av 2017 och affdren slutférdes i januari 2018. Vinsten fran forséljningen kommer
redovisas inom afférsomrédet Skog.

Nettot av féréndring av verkligt varde och forandring till foljd av skord redovisas i resultatrékningen
som vérdeforandring i biologiska tillgangar. For 2017 uppgick den till 415 (315) Mkr.

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

Vérdeforandring Fore skatt Efter skatt
Arlig forandring, +0,1 % per &r
Skordetakt 760 590
Prisinflation 1150 900
Kostnadsinflation -620 -480
Nivaforandring, +1 %
Skord 260 200
Priser 400 310
Kostnader -210 -170
Diskonteringsranta, +0,1 % -490 -380

Med &rlig forandring avses den arliga forandringstakten som anvands i varderingen for respektive
parameter. Exempelvis innebér en okning 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 berdkningarna hojs med 1 procent for samtliga &r (ett nivaskift).

Skord Priser
1 000 m*fub/ar Kr/m3fub
4000 600
2000 400
1000 300
00
2001- 2011- 2018- 2021- 2031- 2041- 2051- 2061- 2071- 2081- 2091- 2101- 1999 2003 2007 2011 2015 2019 2024
2010 2017 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100 2110
@ Genomsnittlig skord @ Realt
@ Planerad skord @ Nominellt

@ Pris anvant i varderingen (nominellt)

Prisserien Nominellt visar genomsnittligt forséljningspris for Holmen. Realt & nominella priser
omraknade till 2017 ars penningvarde med anvandning av historisk svensk KPI.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2017 / NOTER 55



NOT 12

Not 12. Andelar i intressefdretag, joint ventures samt dvriga aktier och andelar

Koncernen
2017 2016
Resultat fran intressebolag och joint ventures -12 -18
Redovisat i arets resultat -12 -18
Ovrigt totalresultat frén joint ventures -4 -21
Summa totalresultat intressebolag och joint ventures -16 -39
Det sammanlagda vardet av Holmens andel i intresseforetags totalresultat uppgick i koncernen till
-4 (-14) Mkr och i moderbolaget till 0 (-9) Mkr. Det sammanlagda vardet av Holmens andel i joint
ventures totalresultat uppgick i koncernen till -13 (-8) Mkr och i moderbolaget till -13 (-8) Mkr.
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Intresseforetag 2017 2016 2017 2016 Joint ventures 2017 2016 2017 2016
Redovisat varde vid drets ingang 1646 1772 123 125 Redovisat varde vid érets ingang 127 141 92 82
Investeringar - o) - - Investering - 10 - 10
Resultatandel -9 -16 - Resultatandel -14 -30 - =
Avyttringar - -105 - -2 Ovrigt - 6 - -
Erhéllen utdelning - -12 - - Redovisat vérde vid arets utgang 13 127 92 92
Omrékningsdifferens 0 4 - -
Nedskrivningar - -2 - -
Redovisat virde vid arets utgang 1636 1646 123 123
Moderbolagets och koncernens innehav av aktier och andelar i intressefdretag och joint ventures
Andelens Andelens
vérde Bokfort vérde varde Bokfort véarde
Antal Andel i koncern- moder- Andel i koncern- moder-
Org. nr. Sate andelar %*  redovisning bolaget %*  redovisning bolaget
Intresseforetag 2017 2016
Brénnélvens Kraft AB 556017-6678  Arbra 5556 13,9 36 - 13,9 36 -
Gidekraft AB 556016-0953  Ornskoldsvik 990 99 0 0 99 0 0
Harrsele AB 556036-9398  Vénnas 9 886 49,4 1463 - 494 1465 -
Uni4 Marketing AB 556594-6984  Stockholm 1800 36,0 13 2 36,0 12 2
Vattenfall Tuggen AB 556504-2826  Lycksele 683 6,8 75 75 6,8 75 75
Vindin AB 556713-5172  Stockholm 200 17,7 49 46 17,7 55 46
Melodea Ltd, Israel Tel Aviv 119 46,8 0 - 46,8 2 -
Ovriga intresseforetag 0 0 0 0
1636 123 1646 123
Joint venture
Varsvik AB 556914-9833  Stockholm 250 50,0 113 92 50,0 127 92
Totalt 1749 215 1773 215
* Agarandel éverensstammer med andel av résterna for totalt antal aktier.
Agandeti Bréngé\vens Kraft AB, Gidekraft AB, Harrsele AB samt VatﬂtenfaH"Tuggen AB avser Koncernen Moderbolaget
Koncernn 6t Kipaprocucerad ket ] Swkosnadepts, ket pnebas ot endast Ovriga aktier och andelar 2017 2016 2017 2016
mycket begrénsat resultat uppstér i intresseforetaget. Inkdpt elkraft séljs externt till marknadspris Redovisat varde vid érets ingang 2 4 1 1
och resultatet redovisas i koncernen inom affarsomrade Energi. Awyttringar 0 - 0 -
Innehavet i intresseforetaget Harrsele AB &r i koncernen bokfort till 1 463 (1 465) Mkr. Holmen Omrékningsdifferens 0 0 - =
kgpte 491 (416) GWh elllkquﬁ fréan Harrsele AB under 2017 yilket gav I-‘Iolrpen ett rbrelseresultatu Nedskrivningar - 2 - -
pé& 94 (76) Mkr vid forséljning pd marknaden. Harrsele AB &ger krafttillgangar som ett normalt &r Redovisat varde vid arets ulgang 2 2 0 1

producerar 950 GWh elkraft. Tillgdngarna ar ursprungligen uppforda éren 1957-58 och bokfort
varde pa anldggningstillgdngarna i Harrsele AB uppgar till 122 (114) Mkr. Bolaget har langfristiga
skulder till dess &gare om 25 (25) Mkr.

Agandet i resterande intresseforetag avser verksamhet inom omrédena forsljning, forskning och
utveckling.

Innehavet i Brénnélvens Kraft AB, Gidekraft AB, Vattenfall Tuggen AB och VindIn AB klassificeras
som intressefGretag trots att dgarandelen understiger 20 procent pa grund av att aktie&garavtal
ger ett betydande inflytande dver bolagets verksamhet.

Agandet i joint ventures, Varsvik AB, avser verksamhet inom vindkraft.
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NOT 13

Not 13. Finansiella instrument

Langfristiga finansiella fordringar bestér av rintebérande finansiella fordringar pa andra
foretag, forutbetalda kostnader for Idneldften samt marknadsvarden pa langfristiga derivat.
Moderbolagets fordringar hos koncernforetag innehaller en betydande del rantefria fordringar
mellan svenska heldgda koncernforetag.

Som kortfristiga finansiella fordringar redovisas rantebarande placeringar och utlaning med
[6ptid upp till ett &r, upplupna ranteintékter och orealiserade kursvinster samt marknadsvérden pa
derivat. Kortfristiga finansiella fordringar har i allt vésentligt en réntebindning understigande tre
manader och bér darmed mycket begransad ranterisk.

Likvida medel bestér av banktillgodohavanden och placeringar som I&tt kan omvandlas till kassa-
medel till ett ként belopp och med en 10ptid om hogst tre ménader fran anskaffningstidpunkten,
vilket &ven innebar att ranterisken dr obetydlig. Likviditet ar placerad p& bankkonto eller som korta
depositioner hos banker.

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

Finansiella skulder &r i allt vdsentligt rantebdrande. Moderbolagets skulder till koncernféretag inne-
héller en betydande del réntefria skulder mellan svenska helégda koncernforetag.

Férfallostruktur och snittrénta for koncernens skulder framgar av forvaltningsberéttelsen sida 32-
35. Av moderbolagets skulder forfaller -2 807 Mkr inom ett &r. Utover ovan identifierade finansiella
tillgangar och skulder ingr dven pensionsskulden (se not 17) i den finansiella nettoskulden.

Koncernens samtliga derivat omfattas av ISDA eller FEMA-avtal, vilket innebér att Holmen har
kvittningsratt for tillgangar och skulder mot samma motpart vid en kredithdndelse. Med hansyn
tagen till villkoren i kvittningsavtal &r nettoexponeringen -151 Mkr. Kvittning av tillgangar och
skulder tilldmpas ej i redovisningen. Redovisade derivat pé tillgangssidan uppgick till

200 (213) Mkr och pé skuldsidan till -351 (-385) Mkr.

Poster vérderade till verkligt varde tillnér varderingsniva tva enligt IFRS 13. Verkligt varde i tabellerna
beréknas genom diskonterade kassafldden och samtliga variabler, sésom diskonteringsréntor och
valutakurser, hamtas fran marknadsnoteringar for berakningar. Skillnaden mellan verkligt vérde
och redovisat vérde beror pa att vissa skulder inte marknadsvarderas i balansrakningen utan redo-
visas till upplupet anskaffningsvérde. For kundfordringar och leverantorsskulder har som verkligt
varde angetts det redovisade vérdet vilket bedoms éterspegla det verkliga vardet val. D& nagot till-
forlitligt marknadsvarde avseende aktier och andelar ej har kunnat faststéllas har dessa uteldmnats
i tabellerna. For vidare information om finansiering se riskavsnittet sida 32-35.

Forfallostruktur,

odiskonterade belopp* 2018 2019 2020 2021 2022-
Finansiella skulder

Derivat -36 =16 -17 = =
Ovriga finansiella skulder 2772 -508 - - -
Finansiella fordringar

Derivat 8 = = = =
Ovriga finansiella fordringar 380 4 1 0 37

* Avser finansiella instrument som ingdr i koncernens finansiella nettoskuld, exklusive avséttningar
for pensioner.
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NOT 13

Not 13. Finansiella instrument, forts.

Koncernen

Derivat redovisade
till verkligt véarde

Finansiella instrument som ingar __\ia resultatet

Summa
redovisat Verkligt
vérde vérde

2017 2016 2017 2016

i den finansiella nettoskulden 2017 2016
Langfristiga finansiella fordringar
Derivat 0 0

Ovriga finansiella fordringar - -

0 0 0 0
42 39 42 39

Kortfristiga finansiella fordringar

Upplupen rénta - -
Derivat 8 58
Ovriga finansiella fordringar - =

42 39 42 39

24 34 24 34

Likvida medel
Kortfristig likviddeposition - -
Banktillgodohavanden - -

32 89 32 89

356 210 356 210

Langfristiga skulder

Obligationslan - -
Derivat - =
Ovriga langfristiga skulder - -

356 210 356 210

-500  -800  -500  -800
-45 =% -45 75

Kortfristiga skulder

Certifikatsprogram - -
Bankkontoskulder . -
Derivat -4 53
Upplupen rénta R -
Obligationslan - _
Ovriga kortfristiga skulder B i

-552  -882  -552  -882

-2099 -1709 -2099 -1709

-10 -26 -10 -26

-1 -12 -1 -12
-650 -1400  -650 -1400

Finansiella instrument som ej ingar
i den finansiella nettoskulden

Ovriga aktier och andelar - -
Kundfordringar - -

Derivat (redovisade bland
rorelsefordringar) 1 8

Leverantorsskulder - =

Derivat (redovisade bland
rorelseskulder) -34 -23

2775 -3200 -2775 -3200

2 2 2 2
2089 2174 2089 2174

192 158 192 158

-1957 -1766 -1957 -1766

-301 =257 -301 -257

Finansiella instrument totalt -30 -14
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Kund- och
[ane-
fordringar
2017 2016
42 39
42 39
0 1
24 34
24 34
0 0
356 210
356 210
2089 2174
2511 2457
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NOT 13

Moderbolaget
Derivat redovisade Derivat som Kund- och . Summa
till verkligt vérde sakrings- lane- Ovriga redovisat Verkligt
Flnansiella instrument som ingar via resultatet redovisas fordringar skulder vérde vérde
i den finansiella nettoskulden 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Langfristiga finansiella fordringar
Derivat 0 - = = 0 0 0 0
Fordringar pa koncernforetag - 2916 3104 - 2916 3104 2916 3104
Ovriga finansiella fordringar - 102 98 - 102 98 102 98
0 - - 3018 3202 - - 3018 3202 3018 3202
Kortfristiga finansiella fordringar
Upplupen ranta - 0 1 - 0 1 0 1
Derivat 56 - = = 8 59 8 b5
Ovriga finansiella fordringar - 24 34 - 24 34 24 34
55 - - 24 34 - - 32 89 32 89
Likvida medel
Banktillgodohavanden = 294 104 = 294 104 294 104
- - - 294 104 - - 294 104 294 104
Langfristiga skulder
Obligationslan - -500  -800 -500  -800  -500  -800
Skulder till koncernforetag - - -334  -1454 -334  -1454 -334  -1454
Derivat - 45 =75 - - -45 =15 -45 =75
- -45 -75 - - -834 -2254 -880 -2328 -880 -2328
Kortfristiga skulder
Certifikatsprogram - -2099 -1709 -2099 -1709 -2099 -1709
Bankkontoskulder = -10 -26 -10 -26 -10 -26
Derivat -53 - - -4 -53 -4 -53
Upplupen ranta - -1 12 -11 12 -1 =12
Obligationslan - -650 -1400 -650 -1400 -650 -1400
Ovriga kortfristiga skulder - 0 - 0 - 0 -
-53 - - - - -2770 -3147 -2775 -3200 -2775 -3200
Finansiella instrument som ej ingar
i den finansiella nettoskulden
Ovriga aktier och andelar - - - - 0 0 0 0
Kundfordringar - 1769 1874 - 1769 1874 1769 1874
Derivat (redovisade bland
rorelsefordringar) 13 194 151 - 198 164 198 164
Leverantorsskulder - -1814 -1576 -1814 -1576 -1814 -1576
Derivat (redovisade bland
rorelseskulder) -24 267 -234 - -301 -258  -301 -258
Finansiella instrument totalt -10 -118 -157 5105 5214 -5419 -6976 -458 -1929 -458 -1929
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NOT 14-16

Not 14. Varulager Not 16. Eget kapital moderbolaget
Koncernen Moderbolaget 2017-12-31
2017 2016 2017 2016 Registrerat aktiekapital Antal Kvotvérde Mkr
Ravaror och fornddenheter 842 831 661 637 Serie A 22 623 234 50 1131
Timmer och massaved 212 233 201 206 Seric B 62 132 928 50 3107
Férdiga varor och produkter i arbete 1319 1431 934 1077 Totalt antal aktier 84 756 162 4238
Avverkningsratter 507 431 501 423 Aterkopta B-aktier 760 000
Elcertikat och utsldppsrtter 24 5% 24 5 Joiantal utestdende aktier 83996 162
Totalt 2905 2981 2322 239
Under aret har &terforingar av tidigare nedskrivningar av fardigvarulager paverkat koncernens 2016-12-31
resultat med 7 och nedskrivningar pa ovriga lager med -2 (-2) Mkr. Nedskrivning av varulager har
paverkat moderbolaget med -3 (-5) Mkr. Registrerat aktiekapital Antal Kvotvérde Mkr
Serie A 22 623 234 50 1131
Serie B 62 132 928 50 3107
- _ Totalt antal aktier 84 756 162 4238
Not 15. Rorelsefordringar Merkopta B-aktier -760 000
YEEETE Moderbolaget Totalt antal utestaende aktier 83 996 162
2017 2016 2017 2016
Kundfordringar Bolagets aktiekapital utgors av aktier utgivna i tvé serier, serie A med 10 roster per aktie och serie B
Koncernféretag , . 59 50 med 1 rost per aktie. | dvrigt finns inga restriktioner mellan aktieslagen.
Intresseforetag 56 38 56 38 Per den 31 december 2017 uppgick koncernens innehav av egna aktier till 760 000 (760 000).
@Vriga 2033 2137 1654 1786 Inga avyttringar av egna aktier har skett under aret. .
- Tillgangar och skulder varderade till verkligt varde enligt ARL 4 kap 14a§ har paverkat moder-
Summq kundfgrdrmgar 2089 | 2174 1769 | 1874 bolagets egna kapital med -145 (-167) Mkr. | koncernen har vardering av derivat och andra
Kortfristiga Tord””gar finansiella instrument paverkat det egna kapitalet med -151 (-172) M.
Koncernff)retag R B R B Holmens Iénsamhetsmél &r att skog och kraft ska ge en avkastning om 5 procent samtidigt som
Intresseftretag 3 5 3 S industriverksamheten ska avkasta mer 4n 10 procent. Sammanvagt innebar det att koncernens
Ovriga 291 226 168 129 avkastning pé sysselsatt kapital ska dverstiga 7 procent. Beslut om utdelning grundas pa en
Derivat 192 158 198 164 salrnn]anvéguninglav koncernens Iﬁpsamhetss_itugtion, framtida invelfsteringsplaner och finansiella
N _— stallning. Malet &r att ha en stark finansiell stallning med en skuldséttningsgrad for koncernen
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 171 175 72 82 som inte bverstiger 0,5.
Summa ovriga rrelsefordringar 658 564 442 380 Till arsstammans forfogande star hos bolaget vinstmedel uppgéende till 5 802 807 399 kronor.
Totala rorelsefordringar 2747 2738 2210 2254 Styrelsen foreslar arsstdmman den 10 april 2018 att besluta om utdelning om 13 kronor per aktie.

Kundfordringar redovisas till det belopp som forvantas bli inbetalt utifrén en individuell bedémning
av respektive kund. Koncernens kundfordringar &r frdmst mot europeiska kunder. Kundfordringarna
i utldndsk valuta har vdrderats till balansdagskurs. Efter en individuell bedémning har avsattning for
befarade kreditforluster om 41 (37) Mkr gjorts och nettoredovisats med kundfordringar. Avsatt-
ningen har under &ret forandrats med -2 (-3) Mkr till foljd av konstaterade kreditforluster samt

6 (2) Mkr till foljd av forandring av avsattning for befarade kreditforluster. Totalt var per 2017-12-31
kundfordringar om 33 (44) Mkr forfallna till betalning mer &n 30 dagar. Kreditkvaliteten pa de finan-
siella tillgangar som varken har forfallit eller &r nedskrivningsbara bedéms vara god.

Marknadsvarden pé derivat avser sakringar av framtida kassafloden.

Kundkreditrisk gentemot koncernens kunder hanteras av respektive affarsomrade och beskrivs
pé sida 33.

Den foreslagna utdelningen uppgar till sammanlagt 1 092 Mkr. Styrelsen foreslar vidare att ater-
staende belopp om 4 710 857 293 kronor balanseras.

Féregaende ar lamnades en utdelning om 12 kronor per aktie (1 008 Mkr).
Skuldséttningsgraden uppgick til 0,13 (0,19).

Varken moderbolaget eller ndgot av dotterbolagen stér under externa kapitalkrav. For ytterligare
redogorelse dver koncernens kapital- och riskhantering, se sida 32-35.
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NOT 17

Not 17. Avsittningar for pensioner

For vissa tjansteméan i Sverige tillhandahaller Holmen forménsbaserade pensionsplaner. Merparten
av dessa &taganden tryggas genom forsékring i Alecta. D Alecta inte kan tillhandahélla tillrdckliga
uppgifter for att redovisa ITP-planen som férmansbestamd redovisas den i enlighet med UFR 10
som avgiftsbestdmd. Vissa formanshestamda &taganden utGver ITP-planen finns for koncern-
ledningen vilka tryggas via stiftelse. Tjdnstepension fér 6vriga tjdnstemén och samtliga kollektiv-
anstallda i Sverige &r avgiftsbestamd. | England finns forménsbestdmda planer som sedan 2015 &r
sténgda for nyintjaning. Dessa &taganden redovisas i koncernen som forménsbestdmda planer
enligtIAS 19.

Koncernen Moderbolaget

Kostnad redovisad i arets resultat 2017 2016 2017 2016
Formanshestédmda planer

Personalkostnad -5 7/ -12 =21

Finansiella kostnader -4 -2 0 1
Summa formansbestamda planer
i arets resultat -9 -9 -12 -21
Avgiftsbestdmda planer

Personalkostnad -128 -129 -106 -106
Summa redovisat i arets resultat -137 -138 -118  -127

Koncernen

Kostnad redovisad i dvrigt totalresultat 2017 2016
Avkastning pa forvaltningstillgangar
exkl redovisad réanteintakt 103 241
Aktuariella vinster och forluster fran
andringar i demografiska antaganden 122 33
Aktuariella vinster och forluster fran
andringar i finansiella antaganden -101 -418
Aktuariella vinster och forluster frén erfarenhetsbaserade
justeringar 14 =13
Sérskild I6neskatt 1 -1
Effekt av tillgangstak -18 -
Summa redovisat i 6vrigt totalresultat 121 -159

| sammanstllningarna nedan specificeras férandringen av den forméansbestdmda forpliktelsen
samt forandringen av forvaltningstillgdngarna. Drygt 90 procent av &tagandena avser pensions-
planerna i England. Atagandena fran pensionsplanerna i England ligger i en s kallad "trust”.

De styrs av en styrelse bestédende av representanter fran Holmen och forménstagarna. Holmens
engelska dotterbolag har dtagande att tdcka upp det underskott som finns under en tidsperiod som
faststalls mellan trusten och bolaget i samréd med dess aktuarie. For narvarande &r denna period
3 aroch ar foremal for Gversyn vart tredje &r. | en trust Gverstiger tillgangarna atagandet. Detta
Overskott har inte redovisats dé kvittningsratt inte foreligger. Justeringen bendmns tillgangstak i
tabeller.

Koncernen Moderbolaget
Forpliktelse 2017 2016 2017 2016
Forpliktelse per den 1 januari 2414 -2374 -167 153
Kostnad for tjanstgdring aktuell period -5 -7 -12 -21
Sarskild loneskatt 2 2 - -
Réntekostnader -60 -77 -5 -7
Aktuariella vinster och forluster 35 -399 - -
Utbetalda pensioner 222 212 11 13
Valutakursdifferenser 21 230 - -

Forpliktelse per den 31 december -2198 -2414 -173  -167
Av koncernens totala forpliktelser avser 10 (11) Mkr sddana som ej ar fonderade medan resten ar
helt eller delvis fonderade forpliktelser. Av moderbolagets forpliktelser var 12 (12) Mkr tryggade

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

Koncernen Moderbolaget

Forvaltningstillgdngar 2017 2016 2017 2016
Tillgangarnas verkliga varde den 1 januari 2213 2244 155 148
Redovisade ranteintékter 55 75 - =
Avkastning exkl. redovisade rénteintakter 103 241 -

Verklig avkastning (moderbolaget) - - 5 7
Administrationsavgifter -3 -5 - -
Inbetalningar fran arbetsgivaren 37 73 - =
Utbetalda pensioner -210 -197 - -
Valutakursdifferenser -19  -218 - -

Tillgangarnas verkliga virde

den 31 december 2177 2213 160 155
Effekt av tillgangstak -18 - - -
Avsittning for pensioner, netto -39  -201 -12 -12
Férvaltningstillgdngarna fordelar sig enligt nedan:
Koncernen Moderbolaget

Forvaltningstillgangar 2017 2016 2017 2016
Aktier 1098 1130 79 71
Obligationer 1050 1063 79 80

Korta rantebdrande placeringar 29 20 3 &
2177 2213 160 155

| forvaltningstillgangarna ingér inga finansiella instrument utgivna av koncernbolag och inga till-
gangar som anvands av koncernen. Av aktier avser 47 procent Storbritannien, 48 procent dvriga
Europa och USA samt 4 procent 6vriga vérlden. Av obligationer avser 43 procent statsobligationer
och 57 procent foretagsobligationer.

Koncernen
Visentliga aktuariella antaganden,
koncernen (viktade genomsnitt), % 2017-12- 31 2016-12-31
Diskonteringsréanta 2,5 2,7
Framtida Iénedkning 3,0 3,0
Framtida inflation 3.1 3,1

Diskonteringsréntan for pensionsforpliktelserna har faststéllts utifran forstklassiga foretags-
obligationer. Vid berdkning av pensionsatagandets storlek for moderbolaget har diskonteringsranta
om 0,6 (0,8) procent och lonenivan per balansdagen anvants.

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

Koncernen
Kénslighetsanalys 2017-12- 31 2016-12-31
Diskonteringsréanta (+ 0,5 %) -183 -203
Framtida lénedkning (+ 0,5 %) 2 2
Framtida inflation (+ 0,5 %) 129 178
Mortalitet (+ 1 &r i forvantad livslangd) 108 82

Under 2018 forvantas koncernens inbetalningar till de fonderade forménsbestdmda planerna upp-
gétill 42 Mkr.

Planer som omfattar flera arbetsgivare

Arets avgifter for pensionsforsakringar som &r tecknade i Alectas ITP 2-plan uppgick till 31 (33)
MKkr och ingdr i resultatposten personalkostnader. Holmens andel av det totala antalet aktiva med-
lemmar i planen uppgick till 715 aktiva medlemmar, vilket motsvarar 0,14 procent. Forvantade av-
gifter till Alecta & 2018 uppgér till 28 Mkr. Alectas Gverskott kan fordelas till forsékringstagarna
och/eller de forsakrade. Om Alectas kollektiva konsolideringsniva understiger 125 procent eller
6verstiger 155 procent ska &tgérder vidtas i syfte att skapa forutsattningar for att konsoliderings-
nivan &tergér till normalintervallet. Vid 1ag konsolidering kan en &tgérd vara att hoja det avtalade
priset for nyteckning och utdkning av befintliga formaner. Vid hog konsolidering kan en atgérd vara
att infora premiereduktioner. Vid utgangen av 2017 uppgick Alectas kollektiva konsolideringsniva
till 154 (148) procent.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2017 / NOTER 61



NOT 18-20

Not 18. Ovriga avséttningar

Avséttning for skatter Andra avsattningar Totalt

Koncernen 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Redovisat varde vid érets ingang 45 45 856 697 901 742
Avséttningar som gjorts under aret 140 - 6 885 146 889
Belopp som tagits i ansprak under aret - - -240 -163 -240 -163
Outnyttjat belopp som éterforts under aret - - -2 -15 -2 -15
Omrékningsdifferenser - = 3 2 3 2
Redovisat virde vid arets utgang 185 45 622 856 807 901
Varav total ldngfristig del av avsattningarna 185 45 477 627 662 673
Varav total kortfristig del av avséttningarna - - 144 228 144 228
Moderbolaget

Redovisat varde vid arets ingang 45 45 833 892 878 937
Avséttningar som gjorts under aret - - 105 228 105 228
Belopp som tagits i ansprék under aret - - -211 -274 =211 -274
Outnyttjat belopp som aterforts under aret - - -2 -13 -2 -13
Redovisat vérde vid arets utgang 45 45 725 833 770 878
Varav total langfristig del av avsattningarna 45 45 532 572 577 617
Varav total kortfristig del av avséttningarna - - 193 261 193 261

Avsattningar for skatter ar frdmst hanforlig till den avyttrade verksamheten i Spanien.

Andra avsattningar avser framforallt osékerheter forknippade med forpliktelser for aterstéllande
av milj, kontrakt avseende elleverans till fast pris och forsaljningen av verksamheten i Spanien.

I moderbolaget ingar avsattning for framtida &tgérder for aterbeskogning efter skord om 190 Mkr.

Not 19. Rorelseskulder

Not 20. Operationell leasing

Koncernen Moderbolaget
2017 2016 2017 2016
Leverantorsskulder
Koncernféretag - - 53 116
Intresseforetag - - - -
Ovriga 1957 1766 1761 1460
Summa leverantorsskulder 1957 1766 1814 1576
Kortfristiga skulder
Koncernféretag - - 0 0
Intresseforetag 6 11 6 11
Ovriga 186 251 170 158
Derivat 301 257 301 258
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 563 561 458 443
Summa dvriga rorelseskulder 1056 1079 935 870
Totala rorelseskulder 3012 2845 2749 2445

Samtliga leverantorsskulder forfaller inom ett ar.

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter i moderbolaget bestar framst av personalkostnader
191 (196) Mkr, rabatter 52 (42) Mkr samt levererade men ej fakturerade varor och tjénster
46 (36) Mkr.

Marknadsvarden pa derivat avser i allt vasenligt sakringar av framtida kassafléden. Se not 13.
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Leasingavgifterna uppgick under 2017 till 52 (54) Mkr for koncernen och till 38 (38) Mkr for moder-
bolaget. Koncernens leasingavtal avser framst truckar och bilar samt hyresavtal. Under rékenskaps-
aret 2017 ingicks inte ndgra leasingavtal av betydelse for verksamheten. Ingen vidareuthyrning har
skett.

Koncernen Moderbolaget
Fordelning framtida 2019 2019
leasingavgifter 2018 -2022 2023- 2018 -2022 2023-
Framtida leasingavgifter 45 40 0 31 22 0
Nuvdrdet av framtida
leasingavgifter 45 40 0 31 21 0

Avtalen har en aterstdende 10ptid mellan 1 och 6 ar. Koncernens framtida leasingavgifter for be-
fintliga leasingavtal uppgick vid utgangen av foregaende dr till 90 Mkr. Fér moderbolaget var mot-
svarande belopp 53 Mkr.

Uttver leasingavtal har Holmen tvé tidsbefraktningsavtal avseende fartyg, vilka anvands for tran-

sport av foretagets produkter. De tva avtalen forlangdes under 2017 och har en éterstaende Ioptid
om tvd &r frén 1 januari 2018.
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NOT 21-22

Not 21. Stéllda sékerheter och eventualforpliktelser

Fastighets- Ovriga  Totaltstalld  Totalt stélld Koncernen Moderbolaget

inteckningar  sékerheter sakerhet sékerhet Eventualforpliktelser 2017 2016 2017 2016
Koncernen 2017 2016 Borgen till forman for koncernforetag - - 40 34
Finansiella skulder 6 137 143 150 Ovriga eventualforpliktelser 97 86 83 68
Summa 6 137 143 150  Summa 97 86 123 102
Moderbolaget Ovriga eventualforpliktelser for koncernen bestar till Gvervédgande del av pégaende réttsliga processer
Finansiella skulder 6 137 143 150 och garantiataganden for tredje part. Holmen har miljorelaterade eventualforpliktelser som idag inte

kan kvantifieras men som i framtiden kan komma att innebdra kostnader.

Summa 6 137 143 150

Agandet i ett samégt bolag, Varsvik AB, &r pantsatt och uppgick vid &rsskiftet till 137 (144) Mkr.

Not 22. Narstaende

Av moderbolagets nettoomséttning 14 345 (13 794) Mkr avser 115 (99) Mkr leveranser till
koncernforetag. Moderbolagets inkdp fran koncernforetag uppgick till 1 056 (1 479) Mkr.

Mellan moderbolaget och svenska dotterforetag finns betydande finansiella skulder och fordringar
som l6per utan rénta.

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

Enligt avtal har Holmen Paper AB forbundit sig att Iopande kopa produkter fran Holmen Paper Mad-
rid SL till ett pris baserat p& produktionskostnad och kapitalbindning for vidare forséljning till slut-
kund. Syftet var att optimera verksamheten inom affarsomradet. Avtalet sades upp under 2016
och I6pte med uppségningstid till september 2017. Holmen Paper AB:s kop fran Holmen Paper
Madrid SL uppgick under 2017 till 889 (1 371) Mkr. D& Holmen Paper AB agerar i kommission fér
Holmen AB redovisas dessa afférer i Holmen AB.

Transaktioner med nirstaende

LE Lundbergforetagen AB ar en stor aktieégare i Holmen (se sidan 37). Holmen hyr kontorslokaler
fér 8 (8) Mkr av Fastighets AB L E Lundberg, som &r ett koncernforetag till L E Lundbergféretagen AB.
Fredrik Lundberg, som &r VD och huvuddgare i L E Lundbergforetagen, erholl 2017 ett arvode som
styrelseordférande i Holmen om 680 000 (680 000) kronor. Louise Lindh, som ar VD i Fastighets
AB L E Lundberg och som &ven ingér i samma narstaendekrets som Fredrik Lundberg erholl ett
styrelsearvode om 340 000 (340 000) kronor.

Transaktioner med nérstaende &r prissatta p& marknadsméssiga villkor. Agarandel i intressefore-
tag som producerar vatten- och vindkraft ger koncernen rétt att képa producerad elkraft till sjdlv-
kostnad i forhallande till dgardel, vilket innebdr att endast ett begransat resultat uppstar i intresse-
foretaget. Inkopt elkraft sdljs externt till marknadspris och resultatet redovisas i koncernen inom
affarsomréadet Energi.

Forsdljning av varor Inkdp av varor Ovrigt (t ex rénta, Skuld till Fordran pa
till narstaende fran narstaende utdelning) narstaende nérstaende
Koncernen 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Intresseforetag 333 280 85 172 0 0 56 61 89 82
Joint venture - = - = 5 5 - = 24 17
Moderbolaget
Dotterforetag 115 99 1056 1479 1325 1299 388 1571 2982 3160
Intresseforetag 333 280 85 99 0 0 52 57 89 82
Joint venture - > - = 5 ® - > 86 79

For ersattningar till styrelseledamoter, se not 4.
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NOT 23

Not 23. Andelar i koncernféretag

Moderbolaget Moderbolaget
Ackumulerade anskaffningsvarden 2017 2016 Ackumulerade nedskrivningar 2017 2016
Redovisat varde vid arets ingéng 17141 17141 Redovisat varde vid arets ingang 5838 5330
Agartillskott 1 1 Arets nedskrivning 817 508
Utgaende balans 31 december 17142 17141 Utgéende balans 31 december 6 655 5838
Redovisat vérde vid arets utgang 10 487 11 303
Moderbolagets nedskrivningar av andelar i koncernforetag redovisas i resultatrakningen pa raden
Resultat frdn andelar i koncernfortag.
Bokfort Bokfort
Antal vérde hos vérde hos
Org. nr. Séte andelar Andel %* moderbolaget Andel %~ moderbolaget
Moderbolagets direkta innehav
av andelar i dotterforetag 2017 2016
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 10000 100 0 100 0
MoDo Capital AB 556499-1668 Stockholm 1000 100 72 100 72
Holmen Energi Elndt AB 556878-3905 Ornskoldsvik 500 100 0 100 0
Stavro Vind AB 556953-6153 Stockholm 500 100 0 100 7
Ovriga svenska koncernféretag 2 1
Totalt svenska innehav 8 942 8948
Holmen France S.A.S., Frankrike Paris 10 000 100 0 100 0
Holmen UK Ltd, Storbritannien Workington 1197 100 100 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 9 448 557 100 100 808
Holmen Paper Madrid S.L.** Madrid - 100 - 100 -
lggesund Paperboard Asia Pte Ltd, Singapore Singapore 800 000 100 4 100 4
Holmen B.V., Holland Amsterdam 85 100 7 100 9
AS Holmen Mets, Estland Tallinn 500 100 - 100 -
lggesund Paperboard Inc, USA Lyndhurst 1000 100 7 100 7
lggesund Paperboard Asia (HK) Ltd, Kina Hong Kong 4000 000 100 5 100 5
Ovriga utldndska koncernforetag 2 2
Totalt utldndska innehav 1545 2 355
Totalt 10 487 11 303

* Agarandel Gverensstémmer med andel av ristemna for totalt antal aktier.

**Indirekta innehav.
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NOT 24-26

Not 24. Obeskattade reserver

Not 26. Viktiga bedémningar och uppskattningar

Moderbolaget

Ackumulerade avskrivningar Boksluts-
utover plan 2016-12-31  dispositioner 2017-12-31
Materiella anlaggningstillgdngar 10 2 12
Totalt 10 2 12
Periodiseringsfonder
Beskattningsar 2011 560 -560 -
Beskattningsar 2012 - - -
Beskattningsar 2013 280 - 280
Beskattningsar 2014 610 - 610
Beskattningsar 2015 370 - 370
Beskattningsar 2016 460 -170 290
Beskattningsar 2017 - 470 470

2280 -260 2020
Totalt 2290 -258 2032

Erhélla koncernbidrag uppgick till 530 (700) Mkr och ldmnade koncernbidrag uppgick till 0 (0) Mkr.

Totala bokslutsdispositioner i resultatet uppgick till 787 Mkr.

Not 25. Kassaflodesanalys

Koncernen Moderbolaget
Betalda réntor och erhallen utdelning 2017 2016 2017 2016
Erhéllen utdelning - - 1314 1288
Erhallen ranta 2 1 17 17
Betald rénta -36 -49 -37 Sall
Totalt -34 -48 1294 1254

Férandring av kortfristiga skulder avser till stérsta delen upplaning inom koncernens certifikat-
program. Inom koncernens certifikatprogram I&nades det kortfristigt under 2017 sammanlagt
7160 (7 192) Mkr uppdelat pé flera olika 1an, och terbetalades 6 770 (7 630) Mkr. Fér samman-
séttning av likvida medel, se not 13.

Koncernen
Valuta och
marknads-
2016 Kassaflode omvérdering 2017
Obligationslan 2200 -1 050* - 1150
Foretagscertifikat 1709 390 - 2099
Ovriga finansiella skulder 173 -21 -74 77
Pensionsskuld 201 -39 -123 39
Finansiella skulder
inklusive pensionsskuld 4283 -720 -197 3365
Moderbolaget
Valuta och
marknads-
2016 Kassaflode omvérdering 2017
Obligationslan 2200 -1 050* - 1150
Foretagscertifikat 1709 390 - 2099
Skulder till koncernforetag 1454 -1194 74 334
Ovriga finansiella skulder 166 -18 =77 70
Pensionsskuld 12 -7 7 12
Finansiella skulder
inklusive pensionsskuld 5541 -1879 4 3665

* Avser 1 400 Mkr i aterbetalning av 1&n som vid upptagandet var langfristiga men vid amorterings-
tillfallet kortfristiga samt 350 Mkr i upptagna lan.

Uppréattande av finansiella rapporter kréver att foretagsledningen gér beddmningar och uppskatt-
ningar som paverkar de redovisade beloppen. De beddmningar och uppskattningar som enligt fore-
tagsledningen ar vasentliga for redovisade belopp i drsredovisningen, och dar det finns en betydande
risk att framtida handelser och ny information kan férdndra dessa bedémningar och uppskatt-
ningar, inkluderar framst:

- - - o
Biologiska tillgangar
Holmens beddmning &r att det saknas relevanta marknadspriser som kan anvéndas for att vérdera
skogsinnehav av Holmens storlek. Vérderingen gérs déarfor genom att berdkna nuvérdet av framtida
forvantade kassafléden fran den vaxande skogen. De mest visentliga uppskattningar som gors vid
vdrderingen &r hur mycket skorden kan dkas i framtiden, hur priserna pd massaved och timmer
kommer att utvecklas, hur stor kostnadsinflationen kommer att bli samt vilken diskonteringsranta
som anvands. | not 11 redogdrs for kénsligheten i vardering av férdndringar av dessa uppskattningar.
Per2017-12-31 uppgick det redovisade vérdet av biologiska tillgangar till 17 831 Mkr och den till-
horande uppskjutna skatteskulden till 3 943 Mkr, netto 13 888 Mkr.

Skatt

Holmen har ansokt om forhandsbesked avseende ratten att géra koncernavdrag i moderbolaget for
skattemdssiga underskott uppkomna i koncernens spanska verksamhet. Skatteverket har motsatt
sig ratten till koncernavdrag. Hogsta Forvaltningsdomstolen, som provar drendet, inhdmtar for-
handsavgorande frén EU-domstolen for att kunna avgora fragan. Vid positivt beslut kan det med-
féra att koncernens skattekostnad minskar med cirka 400 Mkr. Ingen uppskjuten skattefordran har
redovisats. Holmen har dverklagat fastighetsskattesatsen pa vattenkraftsanlaggningar for beskatt-
ningsaren 2011-2016 da den hogre skattesats som gallt for dessa tillgangar jamfért med andra
energislag skulle kunna utgéra statstod. Om éverklagandena bifalls beraknas fastighetsskatt ater-
betalas med cirka 300 Mkr. Ingen uppskjuten skattefordan har redovisats. Se not 7.

Pensionsataganden

Koncernen har férmanshaserade pensionsférpliktelser varderade till 2 198 Mkr och férvaltnings-

tillgangar avsatta for att tdcka dessa om 2 177 Mkr. Vardet av pensionsforpliktelser beréknas uti-
fran antaganden om diskonteringsréanta, inflation, framtida Ionedkningar och demografiska fakto-
rer. Dessa antaganden uppdateras normalt arsvis vilket paverkar koncernens totalresultat och den
redovisade pensionsavsattningen. Se not 17.

Ovriga avséattningar

Forpliktelser som kan medfora kostnader for Holmen utvérderas Ipande for att bedéma avsatt-
ningsbehovet. Osékerhet i bedomning avser framst tidpunkt och storlek pa den framtida kost-
naden. Koncernen har framst avsattningar for osékerhet kopplad till forpliktelser att aterstélla
miljo, kontrakt avseende elleverans till fast pris, forsaljning av verksamheten i Spanien och bolags-
skatterisker. Se not 18.
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Forslag till vinstdisposition

Kronor

Till &rsstammans forfogande stér hos moderbolaget foljande vinstmedel:
Nettoresultat for rakenskapsaret 2017
Balanserade vinstmedel

1846 904 094
3955 903 305

Styrelsen foreslér att till aktiedgarna utdelas 13 kronor per aktie (83 996 162 aktier)

samt att aterstaende belopp balanseras

Styrelsen for Holmen AB har foreslagit att arsstdamman 2018 beslutar om en utdelning

om 13 kronor per aktie, totalt 1 092 Mkr, vilket &r 1 krona per aktie hogre &n féregdende ar.
Férslaget féljer styrelsens policy som innebdr att beslut om aktieutdelning ska grundas pa en
sammanvagning av koncernens lnsamhetssituation, framtida investeringsplaner och finansiella
stélining.

Den foreslagna utdelningen motsvarar 65,5 procent av 2017 ars resultat for koncernen och inne-
bér att 5,0 procent av det egna kapitalet i koncernen per 2017-12-31 delas ut.

Styrelsen har faststéllt att koncernen ska ha en stark finansiell stéllning med en skuldséttnings-
grad, berdknad som den finansiella nettoskulden i relation till det egna kapitalet, som inte skall
Overstiga 0,5. Skuldsattningsgraden uppgick per 2017-12-31 till 0,13. Den foreslagna utdel-
ningen skulle 6ka skuldsdttningsgraden med 0,06.

Det egna kapitalet i Holmen AB uppgick per 2017-12-31 till 11 718 Mkr, varav fritt eget kapital
5803 Mkr. Tillgéngar och skulder varderade till verkligt vérde enligt 4 kap 14a § arsredovisnings-
lagen har péverkat det egna kapitalet med -145 Mkr. Koncernens egna kapital uppgick per
2017-12-31 till 22 035 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
till de krav pa bade bolag och koncern som verksamhetens art, omfattning och risker stéller pa

5 802 807 399

1091 950 106
4710857 293

storleken av eget kapital och med hansyn ocksa till konsolideringsbehov, likviditet och stéllning
i ovrigt. Den finansiella stéliningen forblir fortsatt stark efter den foreslagna utdelningen och
bedoms vara fullt tillrédcklig for att bolaget ska ha formaga att fullgora sina forpliktelser pé saval
kort som lang sikt, och majlighet att gora eventuella nodvandiga investeringar.

Styrelsen och verkstallande direktoren forsékrar att rsredovisningen har upprattats i enlighet
med god redovisningssed i Sverige och koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med de
internationella redovisningsstandarder som avses i Europaparlamentets och radets forordning
(EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder.
Arsredovisningen respektive koncernredovisningen ger en rattvisande bild av moderbolagets och
koncernens stélining och resultat. Forvaltningsberdttelsen for moderbolaget respektive koncer-
nen ger en réttvisande dversikt dver utvecklingen av moderbolagets och koncernens verksamhet,
stéllning och resultat samt beskriver vdsentliga risker och osdkerhetsfaktorer som moderbolaget
och de foretag som ingar i koncernen stér infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for utférdande av styrelsen den

16 februari 2018. Koncernens resultat- och balansrdkning och moderbolagets resultat- och
balansrakning blir féremal for faststéllelse pa arsstdmman den 10 april 2018.

Stockholm den 16 februari 2018

Fredrik Lundberg Lars G Josefsson Louise Lindh
Ordforande Styrelseledamot Styrelseledamot
Carl Bennet Lars Josefsson Ulf Lundahl
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Steewe Bjorklundh Carl Kempe Henriette Zeuchner
Styrelseledamot Vice ordforande Styrelseledamot
Kenneth Johansson Tommy f\senbrygg Henrik Sjolund
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot och

Verkstéllande direktor

Var revisionsberattelse har ldmnats den 20 februari 2018.
KPMG AB

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstémman i Holmen AB org nr 556001-3301

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfGrt en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Holmen AB
(publ.) for &r 2017 med undantag for sidorna 8-9, 22 samt 25-26 i héllbarhetsrapporten.
Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingér pa sidorna 2-3, 8-9, 22, 25-26,
28-66 samt 70-71 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med arsredovisnings-
lagen och ger en i alla vésentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella
stalning per den 31 december 2017 och av dess finansiella resultat och kassafldde for
aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av koncern-
ens finansiella stéllning per den 31 december 2017 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for aret enligt International Financial Reporting Standards (IFRS), s& som de
antagits av EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte sidorna 8-9, 22
samt 25-26 i hallbarhetsrapporten.

En bolagsstyrningsrapport har uppréttats. Forvaltningsberéttelsen och bolagsstyrnings-
rapporten &r forenliga med &rsredovisningens och koncernredovisningens Gvriga delar,
och bolagsstyrningsrapporten &r i Gverensstdmmelse med arsredovisningslagen.
Vitillstyrker dérfor att bolagsstdmman faststéller resultatrékningen och balansrékningen
for moderbolaget och fér koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen &r féren-
liga med innehéllet i den kompletterande rapport som har éverldmnats till moderbolagets
revisionsutskott i enlighet med revisorsforordningens (537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisions-
sed i Sverige. Vért ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi dr oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisors-
sed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta
innefattar att, baserat pé véar béasta kunskap och overtygelse, inga férbjudna tjanster som
avses i revisorsforordningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahéllits det granskade
bolaget eller, i forekommande fall, dess moderforetag eller dess kontrollerade foretag
inom EU.

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

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt var professionella
beddmning var de mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och koncern-
redovisningen for den aktuella perioden. Dessa omraden behandlades inom ramen for
revisionen av, och i vart staliningstagande till, &rsredovisningen och koncernredovisningen
som helhet, men vi gor inga separata uttalanden om dessa omréden.

Virdering av biologiska tillgdngar

Beskrivning av omréddet

Biologiska tillgangar finns i form av véxande skog. Det redovisade vérdet per den 31
december 2017 uppgér till 17 831 Mkr.

Varderingen av biologiska tillgdngar gors till verkligt vérde genom att bedomda fram-
tida kassafloden fran den vaxande skogen nuvardesberédknas. Kassafloden bedoms
for en tidsperiod om 100 &r, vilket motsvarar skogens bedémda genomsnittliga
skordecykel. Vérderingen gors internt och baseras bland annat pa bedémningar av
plan for skord, framtida forséljningspriser, kostnadsutveckling och inflation samt
diskonteringsrénta.

Varderingen innehdller bade komplexitet och betydande inslag av bedomningar.

Det finns en risk att de bedomningar som ligger till grund for det redovisade vérdet
pa de biologiska tillgangarna kan behdva andras, vilket direkt skulle paverka det
redovisade resultatet fér perioden.

Se not 11, not 26 och redovisningsprinciper pa sidoma 44-47 i arsredovisningen och koncemredovisningen for detaljerade upplysningar och beskrivning av omradet.

Hur omrédet har beaktats i revisionen

Vi har tagit del av och beddmt riktigheten i koncernens val av en kassaflédesbaserad
vérderingsmodell. Vi har &ven tagit del av den genomfdrda varderingen och under-
liggande dokumentation for att bedéma huruvida vérderingen ar genomford i enlighet
med en etablerad vérderingsteknik.

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

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

Vi har involverat véra egna vérderingsspecialister i revisionsteamet for att pa s sétt
sdkerstélla erfarenhet och kompetens inom omradet, frimst vad géller uppbyggnad
av véarderingsmodellen. Som komplement har vi dven jamfort koncernens vérdering
mot andra féretags varderingar bland annat genom jamforelse av berdknat varde per
kubikmeter.

Vi har ocksé kontrollerat fullsténdigheten i upplysningarna i arsredovisningen och
bedémt om de dverensstdmmer med de antaganden som foretagsledningen har
tillimpat i sin vardering av de biologiska tillgangarna.

bolagets andelar i koncemnforetag se not 23.

Beskrivning av omrédet

Per den 31 december 2017 har koncernen dvriga avséttningar som totalt uppgar till
622 Mkr i koncernredovisningen. Avséttningarna avser bland annat forpliktelser att
aterstalla miljo och kontrakt avseende elleverans till fast pris.

Avséttningarna i moderbolaget uppgar per den 31 december 2017 till 725 Mkr och avser
framst forpliktelser att &terstélla miljé, kontrakt avseende elleverans till fast pris samt
avsattning for berdknade kostnader for &terplantering av skog efter skord.

Avsdttningarna innefattar betydande bedomningar avseende osékra framtida utfall,
framst avseende belopp, tidpunkt och storlek for den slutliga regleringen. Andringar i
de antaganden som berdkningarna baseras pé kan fa stor péverkan pé det redovisade
resultatet.

/f\taganden i dotterbolag till Holmen AB kan medfora en nedskrivning av vardet p& andelar
i koncernféretag i moderbolagets balansrakning.

(Gvriga avsattningar/ Virdering av moderbolagets andelar i koncernforetag
Se not 18, not 26 och redovisningsprinciper pa sidan 44-47 i drsredovisningen och koncemredovisningen for detaljerade upplysningar och beskrivning av omradet. For moder-

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 for varje
omréde for att sékerstélla att avséttningarna ar i Gverensstammelse med koncernens
redovisningsprinciper och kraven i IFRS.

Vi har tagit del av moderbolagets provning av vardet pa andelarna i koncernforetag och
huruvida samtliga ataganden har tagits i beaktande samt bedémt de nedskrivningar
som genomforts mot gallande regelverk.
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Annan information &n arsredovisningen och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller d&ven annan information &n arsredovisningen och koncern-
redovisningen och &terfinns pa sidorna 4-7,10-21, 23-24, 27 samt 72-79. Det ar
styrelsen och verkstéllande direktdren som har ansvaret fér denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen omfattar inte
denna information och vi gér inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

I samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen ar det vért
ansvar att &sa den information som identifieras ovan och dvervdga om informationen

i vasentlig utstréckning r ofdrenlig med &rsredovisningen och koncernredovisningen.
Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i dvrigt inhdmtat under revisionen
samt beddmer om informationen i évrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

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

Styrelsens och verkstallande direktdrens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att arsredovisningen
och koncernredovisningen upprattas och att de ger en rattvisande bild enligt &rsredo-
visningslagen och, vad géller koncernredovisningen, enligt IFRS s& som de antagits av
EU. Styrelsen och verkstéllande direktdren ansvarar dven fér den interna kontroll som de
bedémer dr nédvandig for att uppratta en arsredovisning och koncernredovisning som
inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel.

Vid upprattandet av drsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstallande direktdren for beddmningen av bolagets och koncernens forméaga att fort-
satta verksamheten. De upplyser, nar sa &r tillampligt, om forhallanden som kan paverka
formagan att fortsétta verksamheten och att anvdnda antagandet om fortsatt drift. An-
tagandet om fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen och verkstéllande direktéren
avser att likvidera bolaget, upphora med verksamheten eller inte har nagot realistiskt
alternativ till att géra nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar och uppgifter
i ovrigt, bland annat dvervaka bolagets finansiella rapportering.

Revisorns ansvar

Vara mal dr att uppné en rimlig grad av sékerhet om huruvida &rsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet inte innehéller nagra vasentliga felaktigheter, vare

sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att Iamna en revisionsberattelse som
innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar en hdg grad av sékerhet, men &r ingen
garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptécka en vésentlig felaktighet om en sédan 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.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme och har en profes-
sionellt skeptisk instéllning under hela revisionen. Dessutom:

o identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i &rsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, utformar och
utfor granskningsatgérder bland annat utifrdn dessa risker och inhdmtar revisionsbevis
som ér tillrdckliga och dndamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptécka en vdsentlig felaktighet till f6ljd av oegentligheter dr hégre
an for en vasentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldmnanden, felaktig information eller
asidoséttande av intern kontroll.

o skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse
for var revision for att utforma granskningsatgérder som r ldmpliga med hénsyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvarderar vi ldmpligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten
i styrelsens och verkstéllande direktdrens uppskattningar i redovisningen och till-
hérande upplysningar.

e drar vi en slutsats om ldmpligheten i att styrelsen och verkstéllande direktoren
anvinder antagandet om fortsatt drift vid uppréttandet av &rsredovisningen och
koncernredovisningen. Vi drar ocksd en slutsats, med grund i de inhdmtade revisions-
bevisen, om huruvida det finns ndgon vasentlig osakerhetsfaktor som avser sadana
héndelser eller forhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets och kon-
cernens formaga att fortsétta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en
vasentlig osakerhetsfaktor, méste vi i revisionsberattelsen fasta uppmérksamheten
pé upplysningarna i arsredovisningen och koncernredovisningen om den vésentliga
osékerhetsfaktorn eller, om s&dana upplysningar &r otillrackliga, modifiera uttalandet
om arsredovisningen och koncernredovisningen. Vara slutsatser baseras péa de revisions-
bevis som inhdmtas fram till datumet for revisionsberattelsen. Dock kan framtida
héndelser eller forhallanden gora att ett bolag och en koncern inte langre kan fortstta
verksamheten.

e utvarderar vi den Overgripande presentationen, strukturen och innehallet i arsredovis-
ningen och koncernredovisningen, daribland upplysningarna, och om &rsredovisningen
och koncernredovisningen terger de underliggande transaktionerna och handelserna
pa ett sétt som ger en rattvisande bild.

e inhdmtar vi tillrdckliga och d&ndamélsenliga revisionsbevis avseende den finansiella
informationen for enheterna eller afférsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett

uttalande avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning, dvervakning och
utforande av koncernrevisionen. Vi &r ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och
inriktning samt tidpunkten fér den. Vi maste ocksd informera om betydelsefulla iakt-
tagelser under revisionen, déribland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.

Vi maste ocksé forse styrelsen med ett uttalande om att vi har féljt relevanta yrkesetiska
krav avseende oberoende, och ta upp alla relationer och andra férhallanden som rimligen
kan péverka vart oberoende, samt i tillampliga fall tilhorande motétgérder.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststaller vi vilka av dessa omraden
som varit de mest betydelsefulla for revisionen av &rsredovisningen och koncernredo-
visningen, inklusive de viktigaste bedomda riskerna for vasentliga felaktigheter, och
som darfor utgor de for revisionen sérskilt betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa
omraden i revisionsberéttelsen savida inte lagar eller andra forfattningar forhindrar
upplysning om fréagan.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

UtGver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi ven utfort en
revision av styrelsens och verkstallande direktorens forvaltning fér Holmen AB (publ.)
for &r 2017 samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i férvaltnings-
beréttelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande direktdren ansvarsfrihet
for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna
beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i férhallande till moder-
bolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vért
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

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

Styrelsens och verkstéllande direktdrens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betrdffande bolagets
vinst eller forlust. Vid férslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av
om utdelningen &r forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och koncernens verk-
samhetsart, omfattning och risker staller pa storleken av moderbolagets och koncernens
egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stélining i dvrigt.

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 ar utformad sé att bok-
foringen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angelégenheter i 6vrigt
kontrolleras pa ett betryggande sétt.

Den verkstéllande direktdren ska skdta den I6pande forvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de &tgérder som &r nddvandiga for att
bolagets bokforing ska fullgéras i Gverensstdmmelse med lag och for att medelsforvalt-
ningen ska skétas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om an-
svarsfrihet, dr att inhdmta revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet kunna
beddma om n&gon styrelseledamot eller verkstallande direktdren i nagot vasentligt
avseende:

o foretagit nagon atgérd eller gjort sig skyldig till nagon férsummelse som kan féranleda
ersdttningsskyldighet mot bolaget, eller

* péd n&got annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

Vart mal betréaffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller for-
lust, och ddrmed vart uttalande om detta, &r att med rimlig grad av sakerhet beddma om
forslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet &r 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 foranleda 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 anvander vi professionellt
omddéme och har en professionellt skeptisk instéllning under hela revisionen. Gransk-
ningen av forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust
grundar sig framst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkommande granskningsat-
gérder som utfors baseras pa vér professionella bedémning med utgéngspunkt i risk och
vasentlighet. Det innebdr att vi fokuserar granskningen pa sédana é&tgérder, omraden
och forhallanden som &r vasentliga for verksamheten och dar avsteg och Gvertradelser
skulle ha sérskild betydelse for bolagets situation. Vi gar igenom och provar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgérder och andra forhallanden som ar relevanta for
vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag
till dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat styrelsens moti-
verade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for att kunna bedéma om férslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.
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Revisoms yttrande avseende den lagstadgade hallbarhetsrapporten

Det r styrelsen och verkstdllande direktéren som har ansvaret for hallbarhetsrapporten
pé sidorna 8-9, 22, 25-26 samt 33 och for att den &r upprattad i enlighet med érsredo-
visningslagen.

Var granskning har skett enligt FAR:s rekommendation RevR 12 Revisorns yttrande om
den lagstadgade hallbarhetsrapporten. Detta innebdr att var granskning av hallbarhets-
rapporten har en annan inriktning och en vésentligt mindre omfattning jamfort med den
inriktning och omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing och
god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillrdcklig grund for
vart uttalande.

En héllbarhetsrapport har uppréttats.

KPMG AB, Box 382, 101 27, Stockholm, utségs till Holmen AB (publ.)s revisor av bolags-
stdmman den 27 mars 2017. KPMG AB eller revisorer verksamma vid KPMG AB har varit
bolagets revisor sedan 1995.

Stockholm den 20 februari 2018
KPMG AB

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor

Granskning av hallbarhetsredovisning

Holmens hallbarhetsredovisning, som den definieras pé sidan 2 i Holmen Arsredovis-
ning 2017, har varit foremal for separat éversiktlig granskning enligt ISAE 3000 Andra
bestyrkandeuppdrag an revisioner och dversiktliga granskningar av historisk finansiell
information.

Fullstédndig bestyrkanderapport for hallbarhetsredovisningen aterfinns pa holmen.com.

Dér framgar foljande slutsats:
Grundat pa vér dversiktliga granskning har det inte kommit fram négra omstandigheter

som ger o0ss anledning att anse att hallbarhetsredovisningen inte, i allt vasentligt, ar upp-

rattad i enlighet med de av koncernledningen angivna kriterierna.

Stockholm den 20 februari 2018

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor

KPMG AB

Torbjérn Westman
Specialistmedlem i FAR
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Styrelse

Carl Kempe
Vice ordforande

Ornskoldsvik. Fodd 1939. Ledamot sedan 1983.
Teknologie licentiat. Dr h.c. mult.

Ovriga vasentliga uppdrag: Ordférande i
Kempe-stiftelserna, MoRe Research AB och
UPSC Berzelii Center for Skogsbioteknik.

Eget och nérstaendes aktieinnehav:

386 000 aktier.

Daniel Higglund
Orskaoldsvik. Fodd 1982. Suppleant sedan 2014,
Arbetstagarrepresentant PTK.
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Louise Lindh

Stockholm. Fodd 1979. Ledamot sedan 2010.
Civilekonom. VD i Fastighets AB L E Lundberg.
Ovriga visentliga uppdrag: Ordférande J2L
Holding AB. Styrelseledamot i Hufvudstaden AB
och L E Lundbergforetagen AB.
Aktieinnehav: 100 000 aktier.

Fredrik Lundberg
Ordforande

Djursholm. Fodd 1951. Ledamot sedan 1988.
Civilingenjér och civilekonom. Ekon. dr. h.c. och
Tekn. dr. h.c. VD och koncernchef i

L E Lundbergforetagen AB.

Ovriga visentliga uppdrag: Ordforande i
Hufvudstaden AB, AB Industrivdrden och Indutrade
AB. Vice ordférande i Svenska Handelsbanken AB.
Styrelseledamot i L E Lundbergforetagen AB och
Skanska AB.

Eget och néarstaendes aktieinnehav:

839 724 aktier. L E Lundbergsféretagens aktie-
innehav: 27 622 000 aktier.
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Henrik Sjolund
VD och koncernchef

Norrkdping. Fodd 1966. Ledamot sedan 2014.
Civilekonom, tysk inriktning.

Ovriga vasentliga uppdrag: Styrelseledamot i
Skogsindustrierna och Svenskt Néringsliv.
Aktieinnehav: 4 917 aktier.

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 vasentliga uppdrag: Styrelseledamot i
Arjo AB och L E Lundbergforetagen AB.
Aktieinnehav: 100 000 aktier.

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



Ulf Lundahl

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

(Ovriga visentliga uppdrag: Ordférande i
Attendo AB, Fidelio Capital AB, Ramirent plc och
SHB Regionbank Stockholm. Styrelseledamot i
Eltel AB och Indutrade AB.

Aktieinnehav: 4 000 aktier.

Lars Josefsson

Norrkoping. Fodd 1953. Ledamot sedan 2016.
Civilingenjor.

Ovriga vésentliga uppdrag: Vice ordférande
i Vestas. Ordférande i Driconeq, Ouman och
TimeZynk. Styrelseledamot i Metso.
Aktieinnehav: 2 500 aktier.

Lars G Josefsson

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

Ovriga visentliga uppdrag: Styrelseledamot

i Robert Bosch GmbH, Robert Bosch Industrie-
treuhand KG och Brookfield Renewable Energy.
Styrelsemedlem i Hand in Hand International och
ledamot av Kungl. Ingenjorsvetenskapsakademin,
[VA.

Aktieinnehav: 5 000 aktier.

Henriette Zeuchner

Stockholm. Fédd 1972. Ledamot sedan 2015.
Civilekonom och jur.kand. VD i Discovery Networks
Sweden AB.

Ovriga visentliga uppdrag: Styrelseledamot

i NTM-koncernen.

Aktieinnehav: 800 aktier.
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Kenneth Johansson

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

Tommy Asenbrygg

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

Aktieinnehav: 100 aktier.

Christer Johansson

lggesund. Fodd 1959. Suppleant sedan 2017.
Arbetstagarrepresentant LO. Ordférande i Pappers
avd 15.

Per-Arne Berg

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

Uppgifterna avser 31 december 2017.

Revisorer: KPMG AB
Huvudansvarig: Joakim Thilstedt. Auktoriserad revisor
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Koncern-

ledning

Lars Ericson
Chefsjurist

Styrelsens sekreterare.
Fodd 1959. Anstalld 1988.
Aktieinnehav: 650 aktier.

Daniel Peltonen
Affarsomradeschef Kartong

Fodd 1971. Anstalld 1997.
Aktieinnehav: 538 aktier.
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Stina Sandell
Hallbarhets- och kommunikationsdirektor

Fodd 1966. Anstalld 2017.
Aktieinnehav: 0 aktier.

Nils Ringborg
Affarsomradeschef Papper

Fodd 1958. Anstalld 1988.
Aktieinnehav: 2 514 aktier.

Johan Padel
Affarsomradeschef Travaror

Fodd 1966. Anstalld 2014.
Aktieinnehav: 830 aktier.

Henrik Sjolund
VD och koncernchef

Fodd 1966. Anstélld 1993.

Aktieinnehav: 4 917 aktier.

Henrik Sjolund har inga vasentliga aktieinnehav
eller deldgarskap i féretag som bolaget har
betydande affarsforbindelser med. Ytterligare
information om VD lamnas pa sida 70.

Anders Jernhall
Vice VD, Ekonomi- och finansdirektor

Fodd 1970. Anstalld 1997.
Aktieinnehav: 4 900 aktier.

Soren Petersson
Affarsomradeschef Skog

Fodd 1969. Anstalld 1994.
Aktieinnehav: 4 400 aktier.

Gunilla Rolander
HR-direktor

Fodd 1966. Anstalld 2013.
Aktieinnehav: 362 aktier.

Ola Schultz-Eklund
Teknisk direktor

Fodd 1961. Anstélld 1994.
Aktieinnehav: 800 aktier.
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Nyckeltal

Holmen anvénder i sin rapportering nyckeltal som komplement till matt som defini-
eras inom IFRS-regelverk, eller direkt i resultat- och balansrékningen, i syfte att
askadliggora foretagets finansiella stallning 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.

Avstdmning nyckeltal

Fran och med 3 juli 2016 tillampas ESMA:s (European Securities And Markets
Authority) “Riktlinjer — Alternativa nyckeltal”. | enlighet med dessa riktlinjer har
upplysningarna utékats om finansiella méatt som inte definieras av IFRS. Alternativa
nyckeltal 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.

Mkr 2017 2016
Rorelseresultat, resultat fore avskrivningar och exklusive jamforelsestérande poster

Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 2742 2 865
Avskrivningar enligt plan -991 -1018
Vérdeférandring skog 415 315
Rorelseresultat exklusive jamforelsestérande poster 2166 2162
Jamforelsestorande poster* - -232
Rorelseresultat 2166 1930
Rorelsemarginal

Rorelseresultat 2166 1930
Nettoomsattning 16133 15513
Rérelsemarginal, % 13,4 13,9
Resultat fore vardefordndring, skog

Resultat fore vérdefordndring skog 654 686
Vérdeférandring skog 415 315
Rorelseresultat skog 1069 1001
Sysselsatt kapital

Eget kapital 22 035 21243
Finansiell nettoskuld 2936 3945
Sysselsatt kapital 24 972 25190
Avkastning pa sysselsatt kapital

Rorelseresultat exklusive jamforelsestérande poster 2166 2162
Genomsnittligt sysselsatt kapital 24 874 25146
Avkastning, % 8,7 8,6
Finansiell nettoskuld

Langfristiga finansiella skulder 552 882
Kortfristiga finansiella skulder 2775 3200
Avséttningar for pensioner 39 201
Langfristiga finansiella fordringar -42 -39
Kortfristiga finansiella fordringar -32 -89
Likvida medel -356 -210
Finansiell nettoskuld 2936 3945
Skuldséattningsgrad

Finansiell nettoskuld 2936 3945
Eget kapital 22 035 21243
Skuldséttningsgrad, ggr 0,13 0,19
Soliditet

Eget kapital 22 035 21243
Tillgangar 34 891 34 891
Soliditet, % 63,2 60,9

* Pd sida 38 framgar vad jamforelsestorande poster avser.
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Ekonomisk tioarsoversikt

MKR 2017 | 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008
Resultatrékning
Nettoomséttning 16133 15513 16014 15994 16231 17852 18656 17581 18071 19334
Rorelsens kostnader -13379 | -12626 -13348 -13270 -13919 -15224 -15501 -15077 -15191 -16614
Resultat fran andelar i intresseféretag och joint ventures -12 -22 7 -7 3 47 84 28 45 50
Avskrivningar enligt plan -991 -1018  -1240 -1265 -1370 -1313  -1260 -1251 -1320 -1343
Vérdeforandring skog 415 315 267 282 264 350 - 52 16 -16
Rorelseresultat fore jamforelsestérande poster 2166 2162 1700 1734 1209 1713 1980 1332 1620 1412
Jamforelsestérande poster* - -232 -931 -450 -140 -193 3593 264 - -361
Rorelseresultat 2166 1930 769 1284 1069 1520 5573 1596 1620 1051
Finansnetto -53 -71 -90 -147 -198 -227 -244 -208 -255 -311
Resultat fore skatt 2113 1859 679 1137 871 1294 5 328 1388 1 366 740
Skatt -445 -436 -120 -230 -160 559  -1374 -684 -360 -98
Arets resultat 1668 1424 559 907 11 1853 3955 704 1006 642
Resultat per aktie, efter utspédning, kr 19,9 16,9 6,7 10,8 8,5 22,1 471 8,4 12,0 7,6
Nettoomséttning
Skog 5535 5302 5481 5641 5694 6061 6348 5585 4799 5443
Kartong 5526 5252 5472 5113 4618 4967 5109 4849 5023 4860
Papper 5408 5431 6148 6 247 7148 8144 8631 8142 9303 10 443
Trévaror 1562 1342 1314 1352 1175 1129 875 586 553 499
Energi 315 314 359 389 450 522 552 626 527 434
Eliminering av intern nettoomsattning -2214 -2128 -2 760 -2 748 -2 853 -2972 -2 858 -2 207 -2135 -2 345
Koncernen 16133 15513 16014 15994 16231 17852 18656 17581 18071 19334
Rorelseresultat
Skog 1069 1001 905 817 924 931 739 818 605 632
Kartong 764 903 847 674 433 596 863 817 419 320
Papper 288 289 -74 141 -309 94 228 -618 340 280
Trévaror 80 -3 9 37 -75 -130 -136 20 21 13
Energi 135 120 176 212 371 355 406 495 414 327
Koncerngemensamt och elimineringar -170 -148 -163 -146 -136 -132 -120 -200 -178 -159
2166 2162 1700 1734 1209 1713 1980 1332 1620 1412
Jamforelsestérande poster* - -232 -931 -450 -140 -193 3593 264 - -361
Koncernen 2166 1930 769 1284 1069 1520 5573 1596 1620 1051
Kassaflode
Resultat fore skatt 2113 1859 679 1137 871 1294 5328 1388 1366 740
Justeringsposter 418 965 1802 1448 1056 1057  -2561 811 1163 1797
Betalda inkomstskatter -221 -504 -398 -191 210 -434 -557 -704 -334 -192
Forandringar i rorelsekapital 199 -360 443 =217 -127 338 -109 28 678 -686
Kassaflide fran den lopande verksamheten 2509 1961 2 526 2176 2011 2254 2101 1523 2873 1660
Kassafldode fran investeringsverksamheten -644 -123 -832 -834 -869 -1920 -1733 -1597 -818 -1124
Kassafldde efter investeringar 1865 1838 1694 1342 1142 334 368 -74 2054 536
Aktieaterkp - - - - - - - - - -138
Utbetald utdelning -1 008 -882 -840 -756 -756 -672 -588 -588 -756 1017

* Jémfdrelsestorande poster:

Ar 2016: Avyttring av bruket i Spanien och forsékringserséttning for dteruppbyggnad efter brand i Hallsta pappersbruk om -232 Mkr.

Ar 2015: Nedskrivning av anléggningstiligdngar, avséttning for kostnader samt effekter av brand om -931 Mkr.

Ar 2014: Nedskrivning av anldggningstillgangar om -450 Mkr.

Ar 2013: Nedskrivning av anldggningstillgangar 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 anliggningstillgdngar och omstruktureringskostnader om -786 Mkr samt omvérdering av skog om 1 050 Mkr.
Ar 2008: Nedskrivning av anldggningstillgdngar och omstruktureringskostnader samt effekter av brand om -361 Mkr.
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Foren tioarsdversikt med data per aktie, se sida 37.

MKR 2017 | 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008
Balansrékning

Anlaggningstillgdngar 28 751 28701 29524 30221 30652 30664 30335 26028 25694 26507
Omsattningstillgdngar 5710 5852 5607 5964 5774 6 005 6 642 6 950 6075 7268
Finansiella fordringar 74 128 104 62 52 69 128 262 225 175
Likvida medel 356 210 221 187 275 308 112 193 182 653
Summa tillgangar 34 891 34891 35456 36434 36753 37046 37217 33432 32176 34602
Eget kapital 22 035 21243 20853 20969 20854 20813 19773 16913 16504 15641
Uppskjuten skatteskuld 5650 5613 5508 5480 5804 5504 6630 5910 5045 4819
Finansiella skulder och réntebdrande avsattningar 3366 4283 5124 6156 6443 6 967 6499 6227 6091 8332
Rorelseskulder 3840 3752 3971 3829 3653 3762 4313 4383 4536 5809
Summa eget kapital och skulder 34 891 34891 35456 36434 36753 37046 37217 33432 32176 34602
Sysselsatt kapital

Skog 13824 13536 13401 13212 12688 12657 11599 8822 8075 8170
Kartong 5433 5546 5698 5841 5 686 5489 4233 3428 3456 3687
Papper 2193 2507 3266 4366 4438 4920 5798 6 069 8131 9670
Trévaror 862 859 897 874 1327 1385 1471 1153 367 341
Energi 3115 3153 3075 3118 3005 2947 2884 2831 2907 2748
Koncerngemensamt och dvrigt* -455 -410 -684 -535 -173 5 47 382 -748 -1469
Sysselsatt kapital 24 972 25190 25653 26876 26970 27403 26032 22685 22188 23146
Nyckeltal

Rorelsemarginal, %**

Kartong 14 17 15 13 9 12 17 17 8 7
Papper 5 5 -1 2 -4 1 3 -8 4 3
Trévaror 0 1 3 -6 -12 -16 4 4 3
Koncernen 13 14 1 11 7 10 1 8 9 7
Avkastning sysselsatt kapital, %**

Skog 8 7 7 6 7 8 8 10 7 8
Kartong 14 16 15 12 8 12 23 24 12 9
Papper 12 10 neg 3 neg 2 4 neg 4 3
Trévaror 9 0 1 3 neg neg neg 3 7 4
Energi 4 4 6 7 13 12 14 17 15 12
Koncernen 9 9 6 6 4 7 9 6 7 6
Nyckeltal

Avkastning pa eget kapital, % 8 7 3 4 3 9 23 4 6 4
Skuldséttningsgrad 0,13 0,19 0,23 0,28 0,29 0,32 0,32 0,34 0,34 0,48
Leveranser

Skord av egen skog, 1 000 m® 2904 2986 3213 3297 3465 3211 2988 2999 2897 2649
Kartong, 1 000 ton 526 497 499 493 469 485 474 464 477 494
Papper ***, 1 000 ton 1117 1134 1325 1305 1574 1651 1668 1732 1745 2044
Trévaror, 1 000 m* 852 776 730 725 686 660 487 285 313 266
Egen vatten- och vindkraft, GWh 1169 1080 1441 1113 1041 1353 1235 1149 1090 1128

* Intékter och kostnader fran forséljningen av tidningspapper frén det i K2 2016 avyttrade spanska bruket redovisas inom segmentet koncerngemensamt.
“* Exklusive jamfdrelsestérande poster.
*** Leveranser fran egna bruk, det vill sdga ej leveranser fran det spanska bruket frin och med K3 2016.
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Femarsoversikt hallbarhet

Uppgifter om miljé och medarbetare motsvarar de som beddms vara de mest vésentliga sett till
myndigheternas krav och intern uppféljning. Nyckeltalen &r gdngse inom branschen.

Uppgifter fran alla delar av koncernen samlas in, kvalitetssékras och utvarderas. Jamfort med
2016 har inga vésentliga fordndringar gjorts i principerna for redovisningen. | april 2017 forvérva-
des Linghems séagverk. Uppgifter for detta sagverk finns inkluderade fran och med maj 2017.

2017 | 2016 2015 2014 2013
Produktion
Kartong, 1 000 ton 530 503 502 500 478
Marknadsmassa, 1 000 ton 54 56 56 67 50
Tryckpapper, 1 000 ton 1088 1176 1287 1325 1545
Trévaror, 1 000 m? 827 776 734 742 710
Egen vatten- och vindkraft, GWh 1169 1 080 1441 1113 1041
Egen elproduktion vid bruk, GWh 621 784 781 740 769
Révaror
Virke, milj m*fub? 5,63 5,36 510 5,16 5,25
Inkdpt massa, 1 000 ton 79 70 79 75 99
Varmeenergi, GWh 6 0997 6375 6288 6230 6451
Elenergi, GWh 3987° 3949 3994 4067 4 420
Vattenanvandning, milj m3,% 73 70 68 74 77
Plastgranulat/folieringsmaterial, 1 000 ton 2,9 2,6 2,5 2,1 2,6
Kemikalier, 1 000 ton® 147 151 138 146 146
Fylimedel, pigment, 1 000 ton® 146 148 146 147 178
Utslapp till luft, ton®
Svaveldioxid (raknat som svavel, S) 48 41 52 57 91
Kvéveoxider 907 960 891 1181 1557
Stoft 30 39 48 29 52
Fossil koldioxid, 1 000 ton 73 124 180 126 254
Biogen koldioxid, 1 000 ton 1545 1539 1441 1551 1449
Utslapp till vatten, ton®
AOX (klorerad organisk substans) 48 52 57 54 47
Kvéve 177 208 226 203 215
Fosfor 14 14 19 19 15
COD (organisk substans), 1 000 ton 20,1 20,4 21,0 20,4 20,4
Suspenderade dmnen, 1 000 ton 2,8 3,2 3,3 3,6 4,3
Biprodukter, 1 000 ton
Till energiproduktion, internt/externt 995 872 823 824 885
Nyttiggjorda eller till &tervinning” 202 270 303 296 367
Tallolja® 14 13 12 13 13
Avfall, 1 000 ton
Farligt? 1,8 2,2 1,9 1,6 2,4
Deponerat (vatt) 1.8 16 13 5,6 12
Energileveranser
GROT och torv, GWh'? 116 155 230 275 294
El- och vdrmeenergi, GWh' 366 380 348 305 199
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Holmen rapporterar miljodata till tillsynsmyndigheterna ménads- och &rsvis. Rapporteringen till
de svenska myndigheterna ar allmént tillgénglig genom den s kallade offentlighetsprincipen.
Data fran samtliga bruk rapporteras arligen till EU. Miljoskyddskostnader redovisas i enlighet med
Statistiska Centralbyrans riktlinjer.

En del av uppgifterna i denna redovisning tas fram redan i slutet av det ar de beskriver och kan
darfor avvika nagot fran de slutliga som rapporteras till myndigheterna.

1) For koncemen dr virkesférbrukningen beraknad

netto med hénsyn till interna leveranser av flis
frén sdgverken till de nérliggande bruken.

2) Varav 4 615 GWh frdn produktion vid bruk fran

returlutar, bark och vedrester, 1 132 GWh fran
TMP-processen vid Bravikens pappersbruk och
Hallsta pappersbruk som bildar vdrmeenergi som
atervinns och anvéands i produktionen samt 352
GWh frén naturgas, olja och inkdpt virmeenergi.

3) Varav 2 377 GWh fémybar elenergi och 1 610

GWh kémkraftsel. Utsldppen av fossil koldioxid
fran produktion av inkopt elenergi uppgick till
113 ton.

4) Till ndstan 100 procent anvénds ytvatten fran

sjdar och vattendrag.

5) 100 procent aktiv substans. Total mangd

handelsvara var for kemikalier 227 000 ton
och for fylimedel och pigment 206 000 ton.

6) Avser utslépp vid anléggningar.
7) Biprodukter nyttiade bland annat som anldgg-

ningsmaterial, konstruktionsmaterial eller for
tillverkning av jordprodukter.

8) For leverans till kemikalieindustrin.
9) Farligt avfall tas om hand av auktoriserade

atervinningsfiretag. Vissa fraktioner av avfallet
atervinns. Under 2017 omhéndertogs oljehaltigt
avfall fran batar som angjorde tvd av Holmens
hamnar. | uppgiften for farligt avfall finns sddant
aviall inkluderat. For 2017 uppgick méngden av
detta avfall till 627 ton.

10) GROT (grenar och toppar) och torv som levererats

frén Holmens marker till extern energiproduktion.

11) For 2017: 138 GWh elenergi, som levererades

fran bruket i Workington till narsamhallet.

212 GWh vérmeenergi fran Iggesunds bruk och
Bravikens pappersbruk till lggesunds sagverk
respektive Bravikens sagverk. Fran Hallsta pap-
persbruk och lggesunds bruk levererades totalt
16 GWh varmeenergi tilll nérliggande samhéllens
fiérrvérmendt.
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2017 2016 2015 2014 2013

Miljéskyddskostnader, Mkr

Investeringar (behandlande och férebyggande) 44 55 12 26 122

El- och vdarmebesparande investeringar” 20 8 18 320 300

Miljoskatter och avgifter? 12 14 12 10 14

Interna och externa miljokostnader® 137 182 208 169 178

Skogshbrukets miljokostnader? 62 71 101 70 84

Medarbetare

Anstéllda

Medelantal 2976 2989 3315 3359 3718
varav kvinnor, % 19,3 19,3 19,4 19,2 19,3
varav tillfalligt anstéllda, % 7.4 8,8 9,0 7,9 7,7

Medelalder? 46,0 46,3 46,8 46,8 46,8

Sjukfranvaro, %°

Totalt 42 42 42 39 3,6
varav franvaro langre an 60 dagar 2,0 2,0 1,8 1,7 1,3

Friskhetsindex (andel medarbetare utan

nagon sjukdag under éret) 49 48 48 50 47

Jamstélldhet, %°

Kvinnliga chefer av totalt antal chefer 20,7 19,0 20,5 20,9 20,3

Rekryterade kvinnor av totalt antal rekryterade 25 27 24 31 37

Personalomséttning, %°

Personalomsattning 8,0 6,9 7,6 7,2 11,5
varav uppsagda 0,9 1,6 2,8 2,0 6,2
varav pensionering 2,6 2,4 2,4 2,2 1,7
varav eget val 4.4 29 2,5 3,0 3,6

Rekrytering 5,9 54 5,3 5,1 3,4

Arbetsolyckor, antal®

Arbetsolyckor med mer &n 8 timmars franvaro, per miljon

arbetade timmar 5,1 8,8 8,8 6,5 8,4

Facklig samverkan, %7

Andel anstéllda som arbetar pa en enhet med kollektivavtal 94 94 97 97 98

Facklig anslutningsgrad 77 67 68 70 72

1) De hdga kostnader som anges fir 2013-2014
utgdrs huvudsakligen av miljérelaterade delar
for uppfdrandet av biobrdnslepannor inom
kartongverksamheten samt for vindkraftverket
i Varsvik, Norrtélie kommun.

2) | angivet belopp ingér kostnader for avfalls-
hantering, energiskatt som finns i Sverige pa
anvéndningen av fossila brénslen, kvaveoxid-
avgift och tillsynsavgifter.

3) Hér inkluderas kostnader for miljépersonal,
drift av reningsutrustning, avfallshantering,
ledningssystem, miljéutbildning, tillstands-
ansokningar, miljokonsulter samt kostnader
for utredningar och atgérder vid avslutade
verksamheter.

4) Skogsbrukets miljokostnader berdknas
som vérdet pa det virke som av miljoskél inte
skordas. Miljoatgérdema i Holmens skogsbruk
innebdr att 12 procent av den produktiva
skogsmarksarealen undantas brukande och
att séledes cirka 12 procent av den mdjliga
volymen inte tas ut. Det drliga bortfallet av
intékter 2017 vérderas till 62 Mkr.

5) Avser tillsvidareanstallda.

6) Ingen arbetsolycka med dodlig utgang intréffade
under dret.

7) Avser tillsvidare- samt visstidsanstéllda.
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Definitioner och ordlista

DEFINITIONER

Avkastning pa sysselsatt kapital

Rorelseresultat (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.

Direktavkastning

Resultat fore vardeforandring i forhallande till bokfort varde
pa biologiska tillgangar. Anvands for affarsomradet Skog.

Finansiella tillgdngar
Langfristiga och kortfristiga finansiella fordringar samt likvida
medel.

Finansiell nettoskuld

Léngfristiga och kortfristiga finansiella skulder och avsétt-
ningar for pensioner reducerat med finansiella tillgangar.

Jamforelsestorande poster

Anvénds for att &skadliggora hur resultatmatten péverkats av
héndelser som ligger utanfor den normala verksamheten, till
exempel nedskrivning, avyttring, brand och omstrukturering.
Effekter av underhdlls- och ombyggnadsstopp hanteras inte
som jadmforelsestorande poster.

Kassaflode efter investeringar

Kassaflode fran den I6pande verksamheten minskat med
kassaflode frén investeringsverksamheten.

Resultat fore avskrivningar
Resultat fore finansnetto, skatt, ned- och avskrivningar samt
vérdeforéndring skog, exklusive jdmforelsestorande poster.

Resultat fore vardeforandring

Rorelseresultat fére vardeforandring, exklusive jamférelse-
storande poster. Anvands for affdrsomradet skog.

Resultat per aktie

Arets resultat dividerat med vagt genomsnitt av antalet ute-
staende aktier justerat for eventuellt &terkdp av aktier under
aret. Resultat per aktie efter utspadning innebér att eventuell
utspadningseffekt fran utestiende 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 6kat med eget kapital, vilket motsvarar
anldggningskapital plus rorelsekapital minskat med nettot
av uppskjuten skatteskuld och uppskjuten skattefordran.
Genomsnittsvarden beraknas utifran kvartalsdata.

ORDLISTA

Biobrénsle

Fornybara brénslen, exempelvis ved, returlutar, bark och tall-
olja. Branslen som inte orsakar nagot nettotillskott av koldioxid
till atmosfaren, eftersom den méngd koldioxid som bildas vid
forbranning &r en del av kolcykeln.

Biokombinat

Samlokalisering av olika verksamheter for bland annat
effektivare utnyttjande av ravaror och energi.

Bulk

Métt pa papperets volym. Papper med samma ytvikt kan ha
olika tjocklek beroende av papperets bulk. Hog bulk innebar
tjockt, men forhéllandevis I&tt papper.

COD (Chemical Oxygen Demand)

Kemiskt syreforbrukande &mnen. Ett matt pa den méngd syre
som behovs for fullstdndig nedbrytning av organiskt material
i vatten.

FBB (Folding Box Board)
Flerskiktskartong av mekanisk och kemisk massa.

FSC®
System for certifiering av skogsbruk.

Fosfor (P)

Ett grunddmne som ingér i ved. For stor mangd fosfor i vattnet
kan orsaka dvergddning (eutrofiering) och syretéring.

Fossila brénslen
Branslen baserade pa kol- och vateféreningar fran sediment
eller sedimenterad berggrund — frdmst kol, olja och naturgas.

Fylimedel

Fylimedel, till exempel mald marmor och kaolinlera, anvénds
for att fylla ut papperet och géra det jamnare och ljusare.

Forsiktighetsprincipen

Alla som bedriver eller avser att bedriva en verksamhet eller
vidta en &tgérd skall utfora de skyddsétgarder, iaktta de be-
gransningar och vidta de forsiktighetsmatt i Gvrigt som behdvs
for att férebygga, hindra eller motverka att verksamheten eller
atgarden medfor skada eller oldgenhet for manniskors hélsa

eller miljén. | samma syfte skall bdsta méjliga teknik anvéndas.

GRI

Global Reporting Initiative. Internationellt samarbetsorgan dar
olika intressegrupper arbetat fram globala riktlinjer for hur
foretag ska redovisa det som ryms under begreppet héllbar
utveckling.

GROT
Spill som uppstar nar skordaren apterat tradstockarna, till
exempel grenar och toppar.

1S0 50001

En internationell standard for energiledningssystem som ger
ett ramverk for energieffektiviseringsatgarder.

1S0 9001

En internationell standard gdllande ledningssystem fér kvalitet.

Riktar sig i forsta hand till foretag och organisationer som vill
forbéttra sin verksamhet utifran aspekterna néjdare kunder
och minskade kostnader.

1S0 14001

En internationell standard for miljéstyrning. Viktiga principer i
ISO 14001 &r regelbundna miljdrevisioner och gradvis hjning
av kraven.

Koldioxid (CO,)

Kol ar livets byggsten och ingar i allt levande. Biogen koldioxid
frigérs ndr biologiskt material multnar eller nér ved eldas.
Fossil koldioxid frigérs nér kol, olja eller naturgas eldas.

Kvéve (N)
Ett grunddmne som ingar i ved. Utslapp av kvéve till vatten kan
orsaka dvergddning.

Kvéveoxider (NO,)

Gaser vilka bestar av kvave och syre som bildas vid forbrénning.
| fuktig luft omvandlas kvéveoxider till salpetersyra som forsurar
nederbérden. Kvaveoxider har ocksa en godslande effekt.

m*fub

Kubikmeter fast métt under bark, det vill séga verklig volym
(inget tomrum mellan stockarna) av helstam eller stamved
exklusive bark och tradtopp. Anvands vanligen som matt pa
skordat virke.

misk

Skogskubikmeter. Volymen av trddstammar, inklusive bark,
frdn stubben till toppen. Anvands vanligen som matt pa
véxande skog.

OHSAS 18001

En internationell serie av standarder for ett ledningssystem for
arbetsmiljo. Ledningssystemet innehaller uppféljning, utvarde-
ring och redovisning av arbetsmiljéarbetet.

PEFC™
System for certifiering av skogsbruk.

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 hégt
tryck och vid hdg temperatur med s kallad vitlut (natrium-
hydroxid och natriumsulfid).

Suspenderade dmnen (SA)

Vattenburna &mnen som bestér av fibrer och partiklar som till
stor del kan avldgsnas med ett finmaskigt filter.

Svaveldioxid (SO,)

En gas bestaende av svavel och syre som bildas vid forbrén-
ning av svavelhaltiga brénslen, till exempel olja. | kontakt med
fuktig luft omvandlas svaveldioxid till svavelsyra som forsurar
nederbdrden.

Tallolja
Biprodukt frén sulfatmassaprocessen som anvéands fér tillverk-
ning av bland annat sapa, farger och biodiesel.

TMP (Thermo Mechanical Pulp)

Termomekanisk massa. Erhélls genom att granflis varms och
dérefter mals i raffinérer.
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Information

| samband med delérs- och bokslutsrapporterna
anordnas press- och telefonkonferens pa engelska.
Konferensen kan aven féljas i direktséandning pa
holmen.com. Arsredovisningen samt boksluts- och
deldrsrapporter publiceras pa svenska och engelska
och sénds till de aktiedgare som anmélt att de sa
onskar. De finns &ven tillgangliga p& holmen.com.

Bestallning av tryckt information kan ske via:

e holmen.com

¢ Holmen AB, Koncernstab Hallbarhet och kommunikation,
Box 5407, 114 84 Stockholm

e e-post: info@holmen.com

e telefon: 08-666 21 00

Kalendarium

Holmen offentliggdr fér ar 2018 foljande
ekonomiska rapporter:

25/4 Delé&r januari — mars

15/8 Delér januari — juni

24/10 Delar januari — september
2019

31/1 Bokslut

100%

egenproducerad

Denna arsredovisning ar rakt igenom producerad pa
Holmens produkter. Omslaget &r tryckt pa Invercote G,
tillverkad vid Iggesunds bruk. Det &r en kartong med hdg
vithet och slat, matt yta. Kartongen &r idealisk for grafiska
produkter dar man vill efterbehandla ytan. Inlagan éar tryckt
pa Holmen TRND, som produceras vid Hallsta pappers-
bruk. Det &r ett obestruket, matt magasinpapper med flera
valmajligheter vad géller saval bulk, ytvikt och nyans.
Bade Holmen TRND och Invercote G &r tillverkade av
farska fibrer som kan atervinnas upp till sju ganger.

Omslaget &r tryckt pa Invercote G 280 g/m2.

Det &r laminerat, delvis lackerat och folierat.
Inlagan &r tryckt pa Holmen TRND, 2,0 - 80 g/m2.
Layout: BYN Kommunikationsbyra AB.

Grafisk produktion: Gylling Produktion AB.
Fotografer: Fredrik Schlyter, Ulla-Carin Ekblom,
Lars-Goran Abrahamsson m fl.

Tryck: Atta.45
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och sparar bade tid och pengar. Dessutom o 0 e
visar forskning att mé&nniskor mar bra av att o k] : g
bo i tréhus. ==l i
Vi tar hand om hela tridet och av delarna RN ]-.i o ) Tl
som inte blir byggmaterial gér vi kartong och T 1 5Bl
papper. Las mer om hur Holmens verksamhet iE 1__ R
och produkter fr&n skogen bidrar till ett battre v L ¥
klimat p4 sida 20. sy 1
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