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Styrelsen och verkstéllande direktdren i Holmen Aktiebolag (publ).
organisationsnummer 556001-3301, avger harmed arsredovisning for
verksamhetsaret 2018 for moderbolaget och koncernen vilken bestar
av forvaltningsberattelsen (sidorna 2-3, 8-9, 23-24, 28-37, 66, 70-71)
och de finansiella rapporterna jamte noter och kommentarer (sidorna
38-65). Den lagstadgade hallbarhetsrapporten enligt ARL ingér i &rs-
redovisningen (sidorna 8-9, 23-24, 30, 31, 33). Koncernens resultat-
och balansrakning jamte moderbolagets resultat- och balansrakning
faststalls pa arsstamman.

Utgangspunkten for lamnad hallbarhetsinformation ar de halloarhets-
fragor som identifierats som vasentliga mot bakgrund av den vésent-
lighetsanalys som gjorts under aret. Hallbarhetsarbetet redovisas i
enlighet med Global Reporting Initiatives riktlinjer GRI pa niva Core.
Hallbarhetsredovisningen utgors av sidorna 8-9, 20-27, 30, 31, 33,
76-77 och omfattar dven GRI-indexet pa holmen.com. Informationen
ar externt granskad av en tredje part, se separat bestyrkanderapport
pé 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
konsumentforpackningar. Produktionen
vid ett svenskt och ett engelskt bruk
uppgar till 0,5 miljoner ton per ar.

Papper

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

Travaror

Travaror for snickeri- och byggindustri.

Den érliga produktionen vid tre sdgverk uppgar
till knappt 1 miljon kubikmeter. Biprodukterna
tas tillvara vid koncernens

kartong- och pappersbruk. % ;

L

Energi

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




Ett starkt resultat

Rorelseresultatet exklusive jamfdrelsestérande

poster dkade med 310 Mkr till 2 476 Mkr till f6ljd av
hogre resultat fran skog och trévaror. Avkastningen
pa sysselsatt kapital steg till 10 procent. Den finan-

siella stallningen starktes ytterligare samtidigt som
skogsinnehavet kompletterats genom forvarv.

Efterfrdgan pd rdvaran fran skogen var hog under 2018 och pris-

erna okade successivt. Trots besvirligt vintervader och brander
under sommaren steg resultatet frin skogen med drygt 100 Mkr.

Intjaningen fran vattenkraft okade med nistan 50 Mkr tack vare
stigande elpriser och att fastighetsskatten successivt sianks. Efter-

fragan pé kartong har utvecklats vil under dret men resultatet
minskade med 75 Mkr dé ny kapacitet pA marknaden har 6kat

konkurrensen vilket gjort det svért att fora vidare stigande ravaru-

kostnader till kunderna. Marknadsliget for papper var bra med

stigande priser men 6kande rdvarukostnader begransade resultat-
uppgdngen till 40 Mkr. Travarumarknaden var stark och priserna

steg betydligt vilket 6kade resultatet fran travaror med drygt

160 Mkr.

Utsikter. Konkurrensen om ved idr stor och priserna for i synner-

het importerad ved dar hoga. Holmen etablerar nya logistik-

losningar for att oka forsorjningen av ved fran egen skog. Efterfra-
gan pa kartong ar bra men konkurrensen har 6kat. Holmen avser
utveckla positionen inom premiumsegmentet samtidigt som pro-
duktionen successivt ska hojas genom riktade investeringar for att
eliminera flaskhalsar. Inom papper dr marknadsbalansen bra men

efterfrigan minskar strukturellt. Holmens mélsittning ar att ta

marknadsandelar genom att erbjuda kostnadseffektiva alternativ

till etablerade produkter for bocker, magasin och reklam. Efter-

frgan pa triavaror har utvecklats starkt under ett par &r men mark-

nadsliget forsvagades mot slutet av 2018 med prisnedgangar pa

vissa marknader som foljd. Holmens ambition ar att utveckla trai-

varuaffiren utifrdn en stark kostnadsposition och med god kon-

troll pa ravaran, bland annat genom pagaende investering i 6kad

produktion vid Bravikens sagverk. Nivaerna i Holmens vatten-
magasin var ndgot lagre 4n normalt vid utgadngen av 2018 vilket

kommer begrinsa produktionen under de forsta manaderna 2019.
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Nyckeltal 2018 2017
Nettoomséttning, Mkr 16 055 16133
Rorelseresultat, Mkr 2 382 2166
Rorelseresultat exkl. jamforelsestorande poster, Mkr 2 476 2166
Arets resultat, Mkr 2268 1668
Resultat per aktie, efter utspadning, kr* 13,5 9,9
Utdelning per aktie, kr* 6,75* 6,5
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 9,7 8,7
Kassaflode fore investeringar, Mkr 2286 2509
Kassaflode frén investeringar, Mkr*** 1005 644
Nettoskuld, Mkr 2807 2936
Skuldsattningsgrad, ggr 0,12 0,13
Medelantal arsanstallda 2955 2984

*Styrelsens forslag **2017 drs siffror har justerats med anledning av aktiesplit (2:1) 2018
“** Netto efter avyttringar och fore fordndring i langfristiga finansiella fordringar.
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Totalt: 2 476 Totalt: 26 261
® Skog 1185 Mkr @ Skog 14 830 Mkr
@ Kartong 689 Mkr @ Kartong 5316 Mkr
@ Papper 329 Mkr @ Papper 2 072 Mkr
@ Tréavaror 246 Mkr @ Trévaror 927 Mkr
® Energi 181 Mkr @ Energi 3 052 Mkr
* Exkl. jamfdrelsestdrande poster och * Exkl. koncerngemensamt
koncerngemensamt
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Baste
aktieagare

i nd

2018 var ett gynnsamt &r for oss som skogsagare.
Efterfragan pa révara frn skogen har successivt Okat
drivet av stora utbyggnader inom massa- och forpack-
ningsindustrin i Norden. Konkurrensen pa vedmark-
naden skéarptes patagligt under aret med betydande
prishdjningar som foljd, vilket ocksa hojt kostnadsnivan
i var industri. Tack vare prishdjningar pa vara slut-
produkter har vi anda lyckats forbéattra koncernens
resultat med 310 Mkr och dkat avkastningen pa
sysselsatt kapital till 10 procent.
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Kunder och
slutkonsumenter
eftertragar i allt
storre utstrickning
hallbara produlkter
och produlitions-
metoder. Och vi har
en genuint hallbar
verksamhet.

Styrkan med egen skogsmark

Vidret under 2018 var utmanande for det svenska skogsbruket.
Inledningen av ret var kall och blot med mycket sno, vilket for-
svarade skorden och bidrog till virkesbristen i landet. Sedan foljde
en historiskt varm och torr sommar med omfattande brinder. Aven
Holmen drabbades, men tack vare snabba och kraftfulla insatser be-
griansades skadorna och branderna kommer inte namnvirt pdverka
var framtida skord. Skogen tal mycket. Den tél att brukas och bor
brukas. Inte minst for klimatets skull.

Vi stravar kontinuerligt efter att utveckla vart skogsinnehav. Ett
bra exempel dr avyttringen av en avligsen skogsfastighet nira den
norska griansen som foljdes av forvirvet av Langvind, en fastighet
beldgen tre mil soder om Holmens sdgverk och kartongbruk i Igge-
sund. Forvirvet starker var kontroll 6ver rdvaran och leder till mins-
kade transporter. Var ambition ar att 6ka skogsinnehavet i narheten
av var industri nar mojlighet for god affar finns, men det ar en pro-
cess som far ta tid dd mojligheterna att forvdrva bra fastigheter dr
begriansade.

De stora investeringar som gjorts i massa- och forpacknings-
kapacitet i Norden har dndrat balansen pa virkesmarknaden. Kon-
kurrensen om den lokala rdvaran i Sverige har 6kat samtidigt som
importen av ved blivit en allt viktigare del av ravarufoérsorjningen.

I Holmen etablerar vi nu logistiklosningar med tag for att i storre
utstrackning forsorja var industri med rdvara fran vara egna skogar
inorra Sverige. Det ar inte bara ett sdtt att minska beroendet av dyr
importerad ved, ett eget tgset dr 4ven nyckeln till att kunna utveck-
la vér industri med bibehéllen kontroll 6ver rdvarukostnaden. I den
pagdende expansionen av Bravikens sigverk kan vi till exempel 6ka
produktionen med 30 procent utan att paverka den lokala ravaru-
marknaden.

Vart stora markinnehav ar en vardefull tillgdng, inte bara pa
grund av triden pa den produktiva skogsmarken, utan aven for de
andra mojligheter som vdra innehav ger. Var vattenkraft ger fossilfri
energi som kan styras mot tidpunkter da den bast behovs. Det ar en
bra tillgang som vi byggt upp over lang tid utifrdn vart markinnehav.
Utbyggnaden av vindkraft ar en annan mojlighet som nu tar fart i
Sverige. Vi ska aktivt arbeta for att fa vindkraft byggd pa var mark,
en mojlighet som kan ge bra avkastning och som bidrar till samhail-
lets omstillning till ett fornybart energisystem.

Okande efterfragan pa hallbara produkter

Insikten att plast i vdra hav dr ett stort problem har snabbt vuxit sig
stark bland allmadnhet och frdgan har @ven hamnat hogt upp pé poli-
tikernas agenda. Aven intresset for att reducera plastinnehallet i for-
packningar for konsumentvaror har 6kat dramatiskt, ndgot vi kint

av i dialogen med vara kunder. Efterfrdgan pa kartong utvecklas

vil men ny kapacitet pd marknaden ckar konkurrensen vilket gor
det svart att fora vidare stigande rdvarukostnader till vara kunder.
Vi arbetar strukturerat for att sinka kostnadsnivan samtidigt som
ambitionen ar att gradvis kunna hoja produktionen i takt med att vi
kan vixa med kunder inom premiumsegmentet.

I Holmen har vi framgangsrikt lyckats stilla om fran tidnings-
papper till bok- och magasinpapper. Aven om efterfrigan pa tryck-
papper generellt sjunker dr de segment vi riktat in oss mot jamforel-
sevis stabila. Under aret har vi kunnat genomféra betydande prishoj-
ningar som mer dn vil kompenserat for stigande ravarukostnader.
Fokus ligger nu pa att sikerstilla langsiktigt god 1onsamhet genom
att forflytta positionen inom bok- och magasinpapper mot produk-
ter dar den farska fibern bast kommer till sin ritt.

Trabyggandet har haft en bra utveckling under flera &r och vi ser
ett okat intresse for att bygga i tra. Jag ser positivt pa den framtida
utvecklingen — fordelarna med att bygga i tra ar manga och miljo-
och klimatvinsterna tydliga. Prisutvecklingen har varit stark och
arets resultat frdn travaror dr historiskt hogt. Mot drets slut noterar
vi dock tecken pa avmattning. Med en stark kostnadsposition och
god tillgang till rdvara dr vi komfortabla med att kunna fortsitta
utveckla travaruverksamheten, dven i en svagare marknad.

Framtiden véxer i skogen
Klimatfragan dr mer aktuell an ndgonsin tidigare och kraver en omfat-
tande omstillning. Fler och fler fir upp 6gonen for att brukade skogar
och de fornybara och fossilfria produkter som skogen ger dr en viktig
del av 16sningen. Kunder och slutkonsumenter efterfragar i allt storre
utstrickning héllbara produkter och produktionsmetoder. Och vi har
en genuint hallbar verksamhet. Med egen produktion av férnybar
energi, resurseffektiva bruk och klimatsmarta produkter skulle jag
sdga att Holmen har goda mojligheter att mota framtidens behov.
Slutligen vill jag passa pd att tacka alla medarbetare for allt gott
arbete under &ret. Jag vill sirskilt tacka de som bidrog med virde-
fulla insatser vid sommarens svara briander. Tillsammans bidrar vi
till en hdllbar framtid.

Stockholm 12 februari 2019

294
/

Henrik Sjolund
VD och koncernchef
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Vi skapar en
hallbar framtid

Var attirsidé
ir att aga och

foriadla skog.

Holmens skogsinnehav utgdr basen for var verksamhet; =
ett kretslopp dar ravaran vaxer och foradlas till allt frén o
tra for klimatsmart byggande till férnybara forpackningar,

magasin och bdcker.
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~ Skog

Aktivt skogsbruk

Skogens intjaning och vérde ska okas
genom ett aktivt och hallbart skogsbruk
dér skorden tas om hand och forddlas till
klimatsmartaprodukter. En stark position
pa virkesrharkfiaden ska bidra till konkur-
rensk_r" for Holmens industrier.

: 7
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Travaror

Effelktivt
ravaruutnyttjande

Forsaljningen av travaror till snickeri-
och byggindustrin ska 0kas genom okad
foradling och battre utnyttjande av ravaran.

Energi

Fornybar produlktion

Vatten- och vindkraften ska bidra till en
héllbar energiproduktion och forvaltas
med fokus pa langsiktig lonsamhet.

Kartong

Hogpresterande
premiumkartong

Kartongaffaren ska véxa utifran positionen
som marknadsledare inom premiumseg-
mentet for konsumentforpackningar. Hog
kvalitet och kundanpassade produkter
kombineras med storskalig produktion
och bra service.

Papper

Kostnadseffektiva
alternativ

Pappersaffaren ska utvecklas genom att
utnyttja den farska fiberns egenskaper och
erbjuda kostnads- och resurseffektiva
alternativ till traditionella produkter for
bdcker, magasin och reklam.

1L
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Skogens och industrins
varde ska oka.

Skogen brukas for att ge god éarlig avkastning och stabil vardetillvaxt.
Industrin drivs med fokus p& I6nsamhet och tkad foradling.

Lonsamhet

Méalséttningen 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.
Sammanvagt innebdr det att koncernens
avkastning ska Overstiga 7 procent.

Avkastningen 2018 var 9,7 procent och Gversteg
precis som 2017 malsatt niva.

Avkastning pa
sysselsatt kapital, %

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.

2018 uppgick skuldsattningsgraden till 0,12. Bra
kassafldde under senare ar har méjliggjort okad
utdelning samtidigt som den finansiella stéllningen
starkts.

Skuldséattningsgrad, ggr

Aktieutdelning

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

Styrelsens forslag till arsstimman 2019 &r

6,75 kronor per aktie. Den foreslagna utdelningen
motsvarar 4,8 procent av eget kapital. Under

de senaste fem aren har utdelningen hojts med i
snitt 6 procent per ar.

Utdelning per aktie
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Forslag, 6,75 kr
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@ Utdelning
@ Utdelning i procent av eget kapital

De historiska utdelningarna har justerats med anledning av
aktiesplit (2:1) 2018.
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Vi ska bidra ¢ill ett
attre klimat.

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

Skogstillvixt

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

Virkesforradet har hittills 6kat med 16 procent
samtidigt som skorden okat 23 procent.

Virkesforrad, m3sk per hektar

Koldioxidutsliapp

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

Anvédndningen av fossila branslen vid bruken har
minskat med 86 procent sedan 2005.

Anvéndning av fossila brinslen

Fornybar elprodulktion

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

Andelen egenproducerad fornybar el uppgick
2018 till 45 procent.

Fornybar elproduktion relativt

produktiv skogsmark (basar 2005), % elanvindning, (basar 2005), %
160 +1%/ar 30 60 -
120 0 50
80 -30 401
40 -60 30
0 -90 =2 20
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Taxering @ Prognos
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Aktivt och
hallbart
skogsbruk

Holmens skogsinnehav utgor
basen for var verksamhet. Genom
ett aktivt och hallbart brukande av
skogen Okar tillvaxten och mojlig-
heterna till skdrd. Skogen ar en
stabil intéktskalla och bidrar med
stor klimatnytta genom att binda
koldioxid och férse industrin med
fornybar och fossilfri révara.

Styrka i egen skog

Holmens skogar omfattar 1,3 miljoner
hektar, varav drygt en miljon ar produktiv
skogsmark. Strategin dr att 6ka intjaningen
och det framtida virdet pd skogsinnehavet
genom ett aktivt och héllbart skogsbruk
med tydligt kostnadsfokus. Som en av lan-
dets storsta skogsigare kan vi i hog grad
forsorja Holmens svenska produktions-
enheter med egen fornybar rdvara. Stordrift-
fordelar och effektiv logistik ger oss en stark
position pd virkesmarknaden som bidrar till
koncernens konkurrenskraft.

Vaxande skogar skapar varde
Skogens tillvaxt och virde beror huvudsak-
ligen pd hur den skots och hur mycket som
skordas. Holmens édrliga skord baseras pa en
langsiktig plan med utgangspunkt i de skogs-
inventeringar som genomfors vart tionde &r.
I den senaste planen frdn 2011 berdknas
den érliga skorden 6ka fran dagens 3,0 mil-
joner m3fub till 3,5 miljoner m3fub 4r 2050,
samtidigt som virkesforrddet om 122 miljoner
m3sk berdknas vixa till 160 miljoner m3sk.
Det innebar att virkesforraddet okar med
1 procent per ar.

Sambhallsnytta. Skogsbruket har stor regio-
nal betydelse. Det skapar sysselsittning i
glest befolkade omraden och ir for manga
grunden for att kunna bo och verka utanfor
storstadsregioner. Byggandet och underhal-
let av skogsbilvigar for skogsskotsel och
skord forenklar ocksd mojligheten att ta sig
ut i naturen och mellan olika platser.

10

Klimatnytta. Genom ett aktivt skogsbruk
kan vi skapa klimatnytta i flera led. En bru-
kad skog motverkar vixthuseffekten d yng-
re triad fingar upp betydligt mer koldioxid dn
en ildre skog dar tillvixten avtagit. Ju storre
areal som brukas, desto mer koldioxid fang-
as ocksd upp. Klimatnyttan blir dessutom
manga ganger storre nar skogens fornybara
produkter ersitter fossila material. Skog
som inte brukas ger inte alls samma langsik-
tiga klimatvinster, inte minst da ersittningen
av klimatskadliga produkter helt uteblir.

Skogen berdr. Skogsbrukets betydelse for
savil klimat som svensk samhillsekonomi
gor att det dr en fraga som beror méanga.
Holmen och 6vriga branschaktorer samver-
kar for att ge politiker, myndigheter och all-
minhet kunskap om skogens stora betydelse
for klimatet och om att ett aktivt skogsbruk
ar grunden for en vixande bioekonomi.

Skogsbruk i stédndig utveckling

Holmen bedriver ett aktivt skogsbruk som
innebar att virkesforradet byggs upp under
70-90 ar. Efter skord paborjas en ny tillvaxt-
cykel. De viktigaste skogsvardsdtgiarderna
utfors dren narmast efter skord, da marken
bereds och aterbeskogas genom plantering
eller sddd med foradlat material. Rojning
och gallring gors for att valja ut trid med
bast forutsittningar att vixa vidare. Unge-
fiar 10-30 &r innan skogen skordas kan den
godslas for att ytterligare oka tillvixten.
Holmens skogsbruk ar certifierat enligt
PEFC™ och FSC® och allt virke ar sparbart.

I Holmens naturvardsstrategi beskrivs
hur vi arbetar for att kombinera hog tillvaxt
med bevarande av biologisk mangfald.
Genom samarbete med forskningsorganisa-
tioner och andra aktorer i branschen for-
battrar vi vdra metoder och kunskaper kon-
tinuerligt. Malet ar att alla naturligt fore-
kommande arter ska kunna fortleva i det
svenska skogslandskapet.

Investeringar for framtiden. Holmen
investerar cirka 150 Mkr arligen i framtida
tillvixt genom skogsvard och godsling. Till-
sammans producerar vira tvé plantskolor
35 miljoner plantor drligen, varav merpar-
ten planteras pa koncernens mark. For varje
trid som skordas planteras minst tva nya.
Genom aktiv foradling viaxer de nya traden
ocksa snabbare dn de gamla.

I vdra plantskolor anvinds organiskt
arginin istillet for traditionella nitrathaltiga
godningsmedel. Med arginin kommer kva-
vet plantan tillgodo pa ett battre sdtt an med
andra godningsmedel dar kvavet urlakas i
storre utstrackning vilket paverkar omgiv-
ande vattendrag.

2018 fick Holmen pengar fran Natur-
vardsverkets initiativ Klimatklivet for att
byta ut oljepannorna till fjirrvirme for upp-
virmning av vixthusen vid plantskolan i
Friggesund. Bytet som planeras att genom-
foras under 2019 gor att uppvarmningen

blir helt fossilfri.

HOLMEN ARSREDOVISNING 2018 / SKOG

Robust mot klimatférandringar. Barr-
traden har funnits pa jorden i miljontals ar
och har stor anpassningsformdga. Fron till
Holmens plantodling ar ocksa utvalda for
att vixa och trivas i ett foranderligt klimat.
Ett varmare klimat kan dock komma att
paverka skogen pa olika sitt; tillviaxten kan
oka i vissa omraden samtidigt som perioder-
na med tjalad mark kan bli kortare, vilket
forsvarar skord.

Stor efterfragan pa skogsravara
En stark byggkonjunktur och ett vixande
intresse for att bygga i tra har lett till 6kad
efterfrigan pa timmer under senare 4r. Till
foljd av en stark utveckling for olika typer
av forpackningsmaterial och de senaste
drens stora investeringar i massabruk har
dven konkurrensen om massaved hirdnat
med stigande priser som foljd.

@ Holmens
skogsinnehav

@ Holmens svenska
industrier

Virkesforrad, m3sk per hektar

produktiv skogsmark
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Holmens skogar 2018

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 122 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).

Kontroll over ravaran

Forvarvet av skogsfastigheten Langvind hosten 2018 var
ett naturligt steg i Holmens strategi att 6ka skogsinnehavet
i anslutning till var industri. Langvind &r en stérre samman-
héngande fastighet om 5 700 hektar produktiv skogsmark
belagen tre mil séder om Holmens sagverk och kartong-
bruk i Iggesund. Narheten till var egen industri gor fastighe-
ten till ett bra komplement till Holmens innehav i regionen.
Under 2018 togs ocksé beslut om att etablera en
klimatsmart och kostnadseffektiv transportldsning med
tag for att frakta virke fran det egna skogsinnehavet i norra
Sverige till var industriverksamhet i syd. Med kontroll ver
ravaran blir styrkan i att vara ett skogsagande industri-
féretag allt tydligare.

Rorelseresultat och avkastning Nyckeltal 2018| 2017 Stigande priser
Mkr Extern nettoomséttning, Mkr 2633| 2571 Efterfrdgan pa ravaran fran skogen var hog under
1200 Resultat fére vérdeforandring, Mkr |~ 760 654 2018 och priserna Gkade successivt. Trots be-
Rérelseresultat inkl. 1185| 1069 svérligt vintervader och bréander under sommaren
vérdeforandring skog, Mkr steg resultatet fran skogen med drygt 100 Mkr till
900 Investeringar, Mkr* 357 49 1185 Mkr. Resultatet utgdr néstan hélften av kon-
Sysselsatt kapital, Mkr 124830 13824 cemens in}jéning samtidilgt som ge.n egnalskco)gen
600 Medelantal drsanstallda ags| g3 or basen for vedanskaffning til var industr, ndgot
" som visat sig allt viktigare det gangna dret nar kon-
Skord egen skog, 1 000 m*fub 2831 2904 kurrensen om ravaran okat.

300
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@ Rorelseresultat 0

@ Avkastning pa sysselsatt kapital

*Varav forvérv av skogsfastigheter 317 Mkr,

av koncernens sysselsatta kapital
finns i affarsomrade Skog
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Ledande
position inom
premium-
segmentet

Holmen ar en marknadsledande
producent av kartong till premium-
segmentet for konsumentférpack-
ningar. Strategin ar att vaxa globalt
genom tva av marknadens star-
kaste produktvarumarken, hdg
kvalitet och kundanpassade
produkter.

Kundnara produktutveckling
skapar starka varumarken

Holmen marknadsfor kartong under tva
varumirken; Invercote och Incada, som till-
verkas vid vdra kartongbruk i Iggesund res-
pektive Workington i England. Kartongen
har en hog och jamn kvalitet som sikerstil-
ler stabila resultat i kundens produktions-
process. Invercote och Incada blev under
2018 utsedda till Europas tva mest virdeful-
la kartongvarumairken nir analysforetaget
Opticom genomforde sin dterkommande
undersokning bland konverterare.

Anpassade efter behov. Produkterna
utvecklas kontinuerligt och i niara samarbete
med védra kunder for att mota de standigt
vixande behoven av anpassade forpack-
ningslosningar. Det méngériga samarbetet
med Apple ar ett sidant exempel. Samarbe-
tet startade 2005 och har sedan dess utveck-
lats till ett partnerskap inom innovation och
héllbara forpackningar.

Kundernas behov av support och
snabba leveranser ar ett prioriterat omrade
som innefattar allt frin radgivning och pro-
duktprover till servicecenter med lokala
lager och arkningsanliggningar. Vira
supportteam arbetar nara marknaden och
har djup kunskap om kundernas behov och
onskemal. P4 sd sitt erbjuds kvalificerad
radgivning 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 sa kallade lukt- och smaklaborato-
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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.

Klimatsmarta produkter med
unika egenskaper

Gemensamt for Invercote och Incada ér att de
tillverkas av farska fibrer, vilket ger flera pro-
duktfordelar. Hogre styrka, battre ljushet och
neutral doft- och smakpaverkan i kontakt
med livsmedel dr exempel pa egenskaper som
innebir tydliga mervirden i slutprodukten.
Tillskottet av farska fibrer dr ocksd nod-
vandigt for att hilla igdng returfiberkrets-
loppet, da trifibern endast kan ateranvin-
das ett begrinsat antal gdnger innan den ar
forbrukad och gér vidare till slutanvidndning
som biobransle. Tack vare fiberns egenska-
per ar det mojligt att tillverka attraktiva och
funktionella forpackningslosningar som
med fordel kan ersitta miljoskadliga for-
packningar baserade pa fossila ravaror.

Hallbar produktion. Holmens bada kar-
tongbruk fick hogsta betyg i hallbarhet i en
utvirdering som analysforetaget EcoVadis
genomforde 2018. Det gor att de bida kar-
tongbruken tillhor den basta procenten av
alla foretag som EcoVadis har bedomt. Bada
bruken ar sparbarhetscertifierade och vedra-
varan kommer uteslutande fran hallbart bru-
kade skogar. Anliggningarna ir till stor del
sjdlvforsorjande pa fornybar virmeenergi.

Iggesunds bruk bildar ett kombinat med
Iggesunds sagverk, vilket innebar att alla
delar av tradet tas om hand direkt pa plats.
Flis frdn sdgverket anvinds som ravara i
kartongproduktionen medan bark och sag-
span blir biobrinsle som omvandlas till
energi och fjarrviarme. Cirkeln sluts nir
overskottsvairmen fran bruket tas till vara
vid torkningsprocesserna i sigverket.

Foérpackningsmarknaden
vaxer globalt

Efterfragan pa forpackningar okar i takt med
en vixande befolkning, urbanisering samt en
allt storre medelklass med fler singelhushall.
Tva starka trender pa forpackningsmarkna-
den dr stravan att minska klimatpaverkan
och att undvika forpackningar av plast som
kan bidra till nedsmutsningen av haven. Detta
driver pa utfasningen av fossila forpacknings-
material, till exempel olika typer av plast.
Efterfrdgan inom olika produktsegment
varierar mellan olika marknader, men 6ver-
lag okar efterfrdgan pa fornybara forpack-
ningsmaterial. Undantaget ar tobaks-
produkter som minskar p4 flera marknader.
Forpackningar for livsmedel okar mest i
Asien, Mellanostern och Afrika, medan
efterfrigan pd likemedelsforpackningar sti-
ger pa samtliga marknader. Forpackningar
for kosmetik okar sarskilt mycket pa mark-
nader med en vixande medelklass och 6kad
levnadsstandard, till exempel Asien, Ost-
europa samt Syd- och Centralamerika.
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Europa. Vi forstirker kundbearbetningen
och satsningarna pa nischade segment samt
arbetar proaktivt for att fortsitta vixa lang-
siktigt tillsammans med vara kunder.

Asien. Efterfrigan pd statusvaror okar,
med framvixande lokala varumérken dar
Holmens hogkvalitativa kartong passar val.
Nirvaron pd den asiatiska marknaden har
okat 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 lagerhéllning och
arkning pa tre strategiska platser erbjuds
lokal distribution och korta leveranstider
fran kust till kust.

Europeiska
kartongmarknaden 2018

05 A

Pris

3,6 ®

Miljoner ton

SBB Prestigeprodukter for grafiska
andamal, parfym, konfektyr och tobak.
FBB Konfektyr, lakemedel, tobak, frysta
varor, hudvard och sanitetsartiklar.

@ SUB/LPB (oblekt solidkartong och
vatskekartong) Dryckesvaror, mejeri-
produkter och torrvaror.

WLC (returfiberkartong) Torrvaror och
hushallsprodukter.



Iggesunds bruk

Produkter: Flerskikiskartong gjord av blekt kemisk massa (SBB).
Varumadrke: Invercote.
Révara: Barr- och Iovmassaved.

Workingtons brulk

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

Varumarke: Incada.

Révara: Granmassaved och inkdpt sulfatmassa.

Kartongprodukter
ersiitter plast

Att ersétta plast med férnybara material &r en tydlig trend,
inte minst inom férpackningsindustrin. Genom att byta ut
fossila plastmaterial till kartong minskar vara kunder sin
klimatpaverkan samtidigt som mangden plast som kan
hamna i naturen blir mindre. Féretag som bdrjar agera mer
miljdmedvetet i frdga om férpackningar har ocksa insett att
det ar majligt att minska miljdpéverkan inom andra omra-
den, till exempel presentkort.

IKEA och SF Bio &r tva foretag som valt att byta ut
materialet i sina presentkort — fran plast till kartong fran
Holmen. Kartongkorten av Invercote fungerar utmarkt i
korttillverkarnas processer och visar hur det &r mdjligt att
stélla om en hel produktkategori till ett hallbart alternativ.
Overgéngen innebér mindre plastavfall och att koldioxid-
utslappet fran korten blir 97 procent lagre.

Rorelseresultat och avkastning Nyckeltal 208| 207 Hogre ravarukostnad
Mkr % Nettoomsattning, Mkr 5785| 5526 Efterfrdgan pa kartong utvecklades vél under aret
1000~ _20 Rérelseresultat exkl. jmforelse- 689 764 men resultatet gick ner 75 Mkr till 689 Mkr da sti-
stérande poster, Mkr gande ravarukostnader inte kunde foras vidare till

Investeringar, Mkr a7 375 kunderna till f6ljd av 6kande konkurrens. Produk-

750 tionen etablerades pd en hdgre niva och positionen

Sysselsatt kapital, Mkr 5316| 5433 ) : L !

Medelanal 3 Alld 134 1 283 inom premiumsegmentet for forpackningar flytta-
500 edelantal drsanstlida 6 des fram. Ett program for att sdnka kostnaderna

Leveranser, 1 000 ton 525 526 pagar och omfattar bland annat en minskad

bemanning med 150 personer.
250

13 14 15 16 17 18 20%

@ Rorelseresultat, exkl. jimforelse-
storande poster

® Avkastning pa sysselsatt kapital,
exkl. jamforelsestorande poster

av koncernens sysselsatta kapital
finns i affarsomrade Kartong
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Innovativa

pappers-
produkter av
farsk fiber

Genom att foradla och ta tillvara
den farska fiberns unika egenska-
per kan Holmen erbjuda héllbara
och resurseffektiva papperspro-
dukter for bdcker, magasin och
reklam. Fokus ligger pé att séker-
stélla och kontinuerligt utveckla en
I6nsam affar som haller dver tid.

Farska fibrer skapar
efterfragade produkter

Holmen ar branschledande i utvecklingen
av nya produkter helt baserade pa farska
fibrer, som med sina unika egenskaper utma-
nar traditionella alternativ. Till skillnad mot
returfiberbaserade produkter mojliggor den
farska fibern papperskvaliteter med en
naturligt hog ljushet som forhojer upp-
levelsen av text och bild, och med en hog
bulk — papper som ar tjocka men samtidigt
latta. Det innebar att kunden far mer papper
med samma kénsla utan 6kade kostnader.
Ett lattare papper leder ocksa till lagre kost-
nader for distribution.

Med effektiva produktionsenheter, fort-
satt specialisering och en stark marknads-
organisation ska Holmen stirka sin position
pa bade befintliga och nya marknader. Kun-
derna virlden 6ver finns bland forlag, tryck-
erier och detaljister som soker resurseffekti-
va papperslosningar med fokus pé bulk,
ljushet och helhetskansla.

Vi arbetar langsiktigt for att mota vara
kunders efterfragan och skapa lonsamma
segment for vara produktvarumirken inom
tre produktomrédden; bocker, magasin och
reklam. Genom investeringar och en hog
verkningsgrad kan produktionen hallas
effektiv och flexibel for att kunna mota
varierad efterfragan.

Magasinpapper. Holmen EPIC, Holmen

UNIQ, Holmen VIEW och Holmen TRND
utgor ett brett sortiment kostnadseffektiva
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magasinpapper som utmanar bestrukna och
trifria kvaliteter. Med det nya produktvaru-
mirket Holmen EPIC och introduktionen
av Holmen VIEW Matt, kan vi erbjuda ett
triahaltigt papper med hog vithet, opacitet
och en bildatergivning som sldr det mesta.

Bokpapper. Holmen BOOK ir ett koldiox-
idneutralt papper med hog bulk som hjilper
kunderna att kostnadseffektivisera sdvil
produktion som transport. Forlagen upp-
skattar Holmens tridhaltiga papper for att
det haller hog kvalitet och erbjuder produkt-
egenskaper som forhojer lasupplevelsen
genom sin hoga stabilitet samt ljusa och
jdmna yta.

Reklamtryck. Holmens ljusa och bulkiga
papper skapar mojligheter for detaljister
som soker ett attraktivt totalkostnadskon-
cept —antingen i form av rena kostnadsbe-
sparingar for bade papper och distribution,
eller genom mojligheten att gd upp i format,
omfang eller upplaga, utan att addera kost-
nader.

Hallbarhet i varje led

Vira papper tillverkas av trifiber fran hall-
bart brukade skogar och produceras vid tva
svenska bruk, Braviken och Hallsta. 100 pro-
cent av triardvaran anvinds i de resurseffek-
tiva bruken.

Hallsta pappersbruk har nastintill inga
utsliapp av fossil koldioxid. I brukets energi-
l6sningar atervinns varme fran avloppsvatt-
net och pappersmaskinerna, barken siljs till
varmeverk och slammet komposteras till
anlaggningsjord.

Bravikens pappersbruk bildar tillsam-
mans med Bravikens sagverk ett energi-
effektivt kombinat. Pappersbruket far rava-
ra i form av flis frdn sigverket, som i sin tur
forses med energi och viarme fran bruket.
Overskott av bark och sdgspan siljs for
produktion av fornybar energi.

Merparten av produkterna kan produ-
ceras i bdda bruken, vilket sdkerstiller hog
leveranssikerhet. Gynnsamma logistiska
lagen innebar korta virkestransporter och
bruken ligger i anslutning till hamnar med
god kapacitet och effektiv hantering.

Returpapper véxer i skogen. Massa, pap-
per och kartong som tillverkas av farska fib-
rer fran nordiska skogar spelar en viktig roll
i det europeiska returfiberkretsloppet. I dvri-
ga Europa ir skogstillgangarna begriansade
och papperstillverkningen i betydligt hogre
grad baserad pa returpapper. Papper kan
dock inte dtervinnas hur manga ganger som
helst och efter ett begridnsat antal ganger ar
fibrerna helt utslitna. Darfor maste kretslop-
pet kontinuerligt tillforas farska fibrer fran
skogen. Genom certifieringar for miljo- och
sparbarhet kan Holmen sikerhetsstilla att
vara produkter alltid kommer fran héllbart
brukade skogar.
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Lyckad omstéllning skapar
efterfragan

Vir lyckade omstillning fran tidnings-
papper till bok- och magasinpapper har
stirkt Holmens konkurrenskraft och skapat
hog efterfrdgan pa vara produkter. Riktade
investeringar har mojliggjort en hogre kapa-
citet inom utvalda produktomraden och
med fokus pd medarbetare, processer och
unika produktegenskaper utvecklar vi var
position pd en utmanande marknad.

Magasinmarknad i forandring. Holmen
fortsitter att vixa pa en magasinmarknad i
stor forandring. I samband med att forlag
ser Over sina kostnader dd upplagor och
reklamintikter minskar, har vara resurs-
effektiva obestrukna produktalternativ varit
framgangsrika.

Stabil bokpappersmarknad. Marknaden
for bokpapper har haft en fortsatt positiv
utveckling i Europa och Holmen BOOK

ar den ledande trihaltiga produkten for
pocketbocker och inbundna bocker. Vart
starka fokus pd kvalitet och service har
bidragit till stadigt 6kande marknadsande-
lar. Vér forsiljning fortsatter dven att oka
globalt och produkterna ar nu dven etable-
rade i bade Asien och Latinamerika.

Reklamtryck f6ér detaljhandel. Direkt-
reklam betraktas fortfarande som en vital
kommunikationskanal for att generera kun-
der till fysiska butiker. D4 detaljisternas
affarsmodell byggt pa bred och hogfrekvent
exponering mot slutanvindare har deras
behov framforallt baserats pa lag totalkost-
nad (bulk och ytvikt). Vi har kontinuerligt
utvecklat produkter som svarat upp mot
dessa krav.

Produktion, %
100 -
75+
50
25}
0

@ Magasin- och bokpapper
® Tidningspapper



Bravikens pappersbruk

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

Hallsta pappersbruk

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

Lanseringarna av Holmen EPIC och Holmen Book Fine,
papper som pa allvar kan utmana trafria alternativ nar
det kommer till vithet, &r de senaste exemplen pa hur
. vi foradlar den farska fibern till innovativa, héllbara och
resurseffektiva pappersprodukter. Tréhaltiga papper har
redan fran borjan en betydligt battre kostnadsbild &n de
trafria alternativen och Holmens tjocka men samtidigt latta
papper gor det mojligt att ga ner i ytvikt utan att tumma pa
den kénsla som pappret férmediar.

Kombinationen av hég bulk och en for ett trahaltigt
papper unik vithet och ljushet gor dessa produkter till ett
kostnadseffektivt val med svéarslagen bildatergivning, perfekt
for laromedel, magasin, direktreklam och anteckningsbocker.

Rorelseresultat och avkastning Nyckeltal 2018| 2017 Fortsatt produlkt-
Mkr % Nettoomséttning, Mkr 5571| 5408 OmStalllllllg
400 14,716 Rorelseresultat, Mkr 329| 288 Marknadsldget for papper var bra under 2018 med
Investeringar, Mkr 173 141 stigande priser som dock till stor del motverkades
200 8 Sysselsatt kapital, Mkr 2072 2193 av hogre révarukostnad. Resultatet dkade drygt
Medelantal arsanstallda 860 866 40 Mkr till 329 Mkr och aVkaStningen pé SySSBlsatt
Leveranser, 1 000 o 1036 1117 kapital stqg till 15 procent. Produktmilxen forbattra-
0 0 des med Okad andel bok- och magasinpapper.
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@ Rorelseresultat, exkl. jamforelse-
stérande poster

® Avkastning pd sysselsatt kapital,
exkl. jamforelsestdrande poster

av koncernens sysselsatta kapital
finns i affirsomrade Papper
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Travaror for
klimatsmart
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 tra bygger vi framtiden

Tra ar ett starkt och mangsidigt material
och det enda byggmaterialet som ar forny-
bart. Under triadens levnadstid binder de kol-
dioxid som sedan ligger lagrat i de travaror
vi producerar. Att bygga i trd ar darfor betyd-
ligt battre for klimatet @n att bygga i betong
och stél. Tillverkning av betong och stal kra-
ver mycket energi och ger stora utslapp av
koldioxid, vilket inte dr fallet med produkter
fran skogen som istallet binder koldioxid.
Dessutom blir hela kedjan fran tillverkning
till transporter betydligt mer energisnal och
kostnadseffektiv. Pa s sitt skapar vi klimat-
nytta i flera led.

Hallbar ravaruférsorjning. Holmens sdg-
verk ar sparbarhetscertifierade vilket inne-
bir att allt virke gar att spara till sitt ur-

Impregneringsanlaggningen
vid Bravikens sdgverk togs i
drift varen 2018.
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sprung fran héllbart brukade skogar. Virkes-
rdvaran anskaffas fran sivil det egna skogs-
innehavet som fran andra skogsigare, vilket
sakerstiller en effektiv logistikkedja fran
skog till sag. Beslutet att etablera en trans-
portlosning med tdg som kommer att frakta
virke frain Holmens skogsinnehav i norra
Sverige till Bravikens sagverk stirker
kontrollen 6ver ravaran.

Kompletta biokombinat. Koncernens
storre sagverk, Iggesund och Braviken,
bildar kombinat med intilliggande kartong-
respektive pappersbruk. Det betyder att alla
delar av virkesrdvaran tas tillvara i ett krets-
lopp dar flis fran sagverken 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.

Effektiv och storskalig produktion
Moderna sagverk med hog teknisk niva och
gradvis utokad vidareforadling ger ett starkt
produktutbud. Genom investeringar i optisk
slutsortering av virket har en 6kning av pre-
cision, effektivitet och volym méjliggjorts
vid Iggesunds och Linghems siagverk. Med
ett kundnira arbetssitt bygger Holmen en
plattform for langsiktiga och 1o6nsamma
kundrelationer med formdga att mota efter-
fragan inom olika trivarumarknader. Nir-
heten till rdvaran i kombination med effek-
tiva virkesinkop dr en viktig nyckel till 16n-
samhet och konkurrenskraften stirks
genom produktion samlokaliserad med
koncernens kartong- och pappersbruk.
Placeringen av Holmens sagverk dr logis-
tiskt fordelaktiga med tillgdng till ett trafik-
nét ut i virlden via bade jarnvig, vig och
inte minst sjo. En stor del av produkterna
transporteras med fartyg.

Investeringar i Braviken. I slutet av 2018
beslutades om en investering i 6kad produk-
tion vid Bravikens sdgverk. Sagverket invig-
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des 2011 och har sedan dess vidareutvecklats
i flera steg. Nu tas nista steg i utvecklingen
genom en investering i torkar och ett nytt jus-
terverk for sortering vilket kommer att med-
fora en kapacitetsokning om 150 000 m3.
Under 2018 invigdes ocksd impregne-
ringsanlaggningen vid Bravikens sdgverk
som nu levererar tryckimpregnerat virke
direkt till bygghandeln. Produktkategorin
utgor en viktig del av den svenska bygg-
handelns utbud och ar stadigt vixande.

Positiv marknadsutveckling

Holmen tillverkar och levererar hogkvalita-
tiva travaror till snickeri- och byggindustri-
kunder i framforallt Skandinavien, England,
ovriga EU, Mellanostern och Nordafrika.

Marknaden for sigade travaror ar
global och stora godsfloden skeppas mellan
kontinenterna. Efterfragan foljer i stort sett
den allmdnna konjunkturen och har utveck-
lats bra under flera 4r. Idag ar efterfrigan pa
triavaror stark pd alla storre marknader,
dven om en avmattning noterades mot drets
slut.

Byggmarknaden driver utvecklingen.
Under ldng tid har framst renovering och
tillbyggnad bidragit till den 6kande anvind-
ningen av tra i Sverige. [dag stir nybyggna-
tion av bostader for en allt storre del av
efterfragan, en utveckling som i sin tur
paverkas av befolkningstillvixt, urbanise-
ring och stravan efter att bygga hédllbara
stader. Okningspotentialen ir stor, framfor-
allt inom flervaningshus, och andelen
bostadshus i trd forvintas 6ka i takt med att
kapaciteten for industriellt tribyggande
byggs ut. Parallellt pdgar utvecklingen av
nya tribyggnadstekniker, vilket kan komma
att ytterligare oka 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.
Ravara: Talltimmer.

Linghems sagverk
Produkter: Gran- och furutrvaror fér snickeri och konstruktion.

Ravara: Gran- och talltimmer.

Flera oberoende forskningsstudier har visat att anvandning
av tré i byggnadskonstruktioner har stora klimatférdelar
jamfoért med andra byggnadsmaterial. | en studie fran
Linkdpings Universitet redovisas berakningar som visar

att ett flerbostadshus i trd har 40 procent lagre utslapp

av koldioxid jamfort med ett betonghus. Detta rédknat pa
ravaruutvinning, transporter och produktionen av bygg-
nadsmaterialen. Vidare menar forskarna att om effekten

av kol som lagras i trabyggnader tas med i berakningen sa
dubbleras klimatnyttan av att bygga i tra.

Holmens travaror som gick till byggsektorn under 2018
medfdr en upplagring om 720 000 ton koldioxid som kommer
att finnas bundet i produkter med en livslangd pa mer ar 50
ar. Med mer trabyggande kan vi kraftigt minska utslappen fran
byggsektorn och bygga snabbare och billigare samtidigt som
fler jobb skapas pa landsbygden dar skogsravaran finns.

For referenser hénvisas till sida 78.
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Rorelseresultat och avkastning Nyckeltal
Mkr % Nettoomséttning, Mkr
300 130 Rérelseresultat, Mkr
271 Investeringar, Mkr
200 20 Sysselsatt kapital, Mkr
Medelantal &rsanstallda
Leveranser, 1 000 m®
100 10
0 0
-100L --10

13 14 15 16 17 18

%

av koncernens sysselsatta kapital
finns i affarsomréde Travaror

@ Rorelseresultat, exkl. jgmforelse-
storande poster

@ Avkastning pé sysselsatt kapital,
exkl. jdmforelsestorande poster

HOLMEN ARSREDOVISNING 2018 / TRAVAROR

20i8| 2017| HOg avkkastning
1747 1562 Travarumarknaden har varit stark under ett par ar
246 80 och priserna har stigit betydligt. Resultatet 6kade
76 100 2018 med drygt 160 Mkr vilket gav en avkastning
927 862 pé sysselsatt kapital om 27 procent. Férséljningen
direkt till svensk bygghandel 6kade tack vare ny
zg; 2212 impregneringsanldggning vid Bravikens sagverk.
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Gron energi
fran vatten
och vind

Holmens produktion av férnybar
vatten- och vindkraft bidrar till en
héllbar energiforsorining och ger
bra intjaning over tid.

Styrka i egna energitillgadngar
Holmen producerar under ett normaldr
drygt 1 TWh fornybar vatten- och vind-
kraftsel. Tillsammans med den fornybara
elenergin som produceras vid koncernens
bruk motsvarar det knappt 50 procent av
Holmens samlade elférbrukning.

Vattenkraft ger trygg elférsoérjning.
Holmens energiproduktion domineras av
den fornybara vattenkraften fran vira 21
helt eller delvis dgda kraftverk beldgna i
Umeilven, Faxilven, Gideilven, Iggesunds-
an, Ljusnan och Motala Strom. Till skillnad
fran andra fornybara energislag dr vatten-
kraften unik da den ar reglerbar. Energi kan
inte lagras i ndgon storre utstrackning, dare-
mot kan vatten som ska anvindas for elpro-
duktion lagras i magasin, sjoar och vatten-
drag. Vattenkraftverk kan darfor generera
bade baskraft och reglerkraft, det vill siga

—

den kraft som behovs for att mota variatio-
ner i efterfrigan. Genom att minska eller
oka vattenflodet genom turbinerna anpassas
produktionen till efterfrigan eller forand-
ringar i annan elproduktion. Klimatpaver-
kan fran driften dr dessutom marginell med
minimala utsldpp.

En annan fordel med vattenkraft dr livs-
lingden. Ett vattenkraftverk kan leverera
energi under mycket ldng tid. Investerings-
behovet dr forhallandevis litet relativt andra
kraftslag och drift- och underhallskostna-
derna dr ldga d4 anldggningarna dr nastan
helt automatiserade. Sammantaget tillfor
vattenkraften stor samhallsnytta i utveck-
lingen mot ett helt fornybart elsystem.

Vindkraft kompletterar. Vindkraft dr det
snabbast vixande energislaget inom EU och
Sveriges tredje storsta energikalla. Landbase-
rad vindkraft dr idag en mogen teknik och
elproduktionskostnaderna ar bland de lagsta
av alla produktionsslag, inklusive produk-
tion fran fossila brianslen. En snabb utveck-
ling inom vindkraftsindustrin med en ny
generation effektivare vindkraftverk driver
pd utbyggnaden. Som stor markagare har
Holmen goda mojligheter att bidra till
utbyggnaden av vindkraft.

Sverige staller om till férnybart

Som ett led i atagandet av FN:s ”Agenda
2030 for en héllbar utveckling” har reger-
ingen beslutat att genomfora de storsta sats-
ningarna pd miljo och klimat i svensk histo-
ria. Malsdttningen ar att Sverige ar 2040 ska
ha en elproduktion baserad till 100 procent
pa fornybar energi och senast ar 2045 vara
helt koldioxidneutralt. Som dgare i vatten-
och vindkraftsanlidggningar spelar Holmen
en viktig roll i omstillningen. Bide genom
vart direkta bidrag med fossilfri energi, men
ocksd genom gynnsamma samarbeten dar vi
med var kunskap och vért stora markinne-
hav kan mojliggora for andra aktorer att

Vindanalys av Holmens markinnehav

Effektivare vindkraftverk och laga driftkostnader driver p& utbyggnaden av vindkraft i Sverige.
Det skapar ocksa forutsattningar for Idnsam utbyggnad av vindkraft p4 Holmens marker. Under
2018 har vi darfér genomfért en kartlaggning och vindanalys av koncernens markinnehav fér
att identifiera gynnsamma omraden for framtida vindkraftsetableringar. Analysen visar att ett
20-tal platser bedéms som lampliga fér uppférande av vindkraftsparker. Holmen har redan idag

tillstand for cirka 900 GWh vindkraft i Vasterbotten och Vasternorrland. En anstkan for ytterligare
300 GWh i Vasterbotten &r under tillstdndsprévning.
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etablera sig och vixa pd energimarknaden.
Idag baseras Sveriges elproduktion i huvud-
sak pa kdrnkraft och vattenkraft, som var-
dera star for omkring 40 procent av den
totala produktionen. Med en 6kad genom-
snittlig energianvindning, vixande befolk-
ning och planerad delavveckling av karn-
kraftskapaciteten kommer den fornybara
energiproduktionen fa en allt storre
betydelse i framtiden.

Volatil energimarknad. Under 2018 steg
elpriset till betydligt hogre nivder dn pa flera
ar, i snitt 460 kr/MWh. Anledningen var det
torra vadret som lett till en svag hydrologisk
balans, det vill siga mangden vatten och sno
i de nordiska magasinen. Begriansningar i
karnkraften pa grund av revisioner samt
stigande priser pa utsldppsritter och impor-
terad kolkraft bidrog till prisokningen.

Sveriges elproduktion, %

@ Vattenkraft 40 %
@ Kérnkraft 40 %
® Vindkraft 1%

Varmekraft 9%




Rorelseresultat och avkastning

Mkr %
500 - 116
375

250

125

13 14 15 16 17 18

@ Rorelseresultat
@ Avkastning pa sysselsatt kapital
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Holmens kraftanliggningar

) Holmens
produktionsandel Ar for
Vattendrag Vattenkraftverk % GWh* byggnation
Umedlven Harrsele 49 470 1957-58

Tuggen 22 97 1962
Gidedlven Stennés 10 3 1985-96
Gammelbyforsen 10 1 ——
Bjorna 10 8 =
Gided 10 9 —'—
Gidbdle 10 7 ="
Gideabacka 10 7 —'—
Faxélven Linnvasselv 7 14 1961-74
Junsterforsen 100 115 —'—
Géddede 30 23 —'—
Bagede 100 70 —"—
Iggesundsan Pappersfallet 100 7 1915
lggesunds kraftstation 100 22 2009
Ljusnan Sveg 20 30 1949-75
Byarforsen 20 17 ——
u Krokstrémmen 9 45 -
q Langstrommen 11 29 ——
i Ljusne Strémmar 7 17 —'—
Motala Strom Holmen 100 112 1990
Bergsbron-Havet 100 10 1927
Holmens
) produktionsandel Ar for
Agare Vindkraftsparker % GWh* byggnation
Varsvik Varsvik 50 83 2014

* Avser normalproduktion

S —_

Nyckeltal 2018| 207 Stigande resultat

Nettoomséttning, Mkr 319 315 L&g nederbérd och 6kade priser for utsldppsrétter

Rérelseresultat, Mkr 181 135  bidrog till hdga elpriser i Sverige under 2018.

Investeringar, Mkr 22 % Resultatet okade med néstan 50 Mkr till 181 Mkr

Sysselsatt kapital, Mkr 3052| 3115 tack vare hogre elp_nser ogh att fashgh?tsskaﬁ_gn

Medslantal Ald 1 11 successivt sanks for att nd samma niva som géller
edelantal arsanstallda for andra kraftslag.

Produktion egen vatten- och

vindkraft, GWh 1145 1169

12%

av koncernens sysselsatta kapital
finns i affarsomrade Energi
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Sa skapar vi en

hallbar framtid

Viagerar i en omvarld i snabb
utveckling och forandring. Darfér
genomfdrde Holmen en djupga-
ende intressentanalys under 2018
som visade att var storsta méjlighet
att paverka och skapa en halloar
framtid finns inom tre omraden.

Holmen Sustainability Management
Group, ett utskott fran koncernled-
ningen, har i uppdrag att validera
och kvalitetssékra hallbarhets-

arbetet med stod fran en arbets-+ o

grupp bestaende av hallbarhets-
experter fran alla affarsomraden.

Vi bidrar
till ett biittre
klimat

Skogen ar en vardefull resurs som binder

Vi hjilper vara kunder
till hallbara affirer

Nyckeln till lonsamma, langsiktiga och hallbara affirer ar vdra klimatsmarta
produkter som bidrar till omstallningen till en samhallsekonomi dér biobase-
rade ravaror och produkter ersitter fossilbaserade. Vara kunder kan kdnna
trygghet i att vi virnar om skogen vi brukar och att vdra produktionsmetoder
ar hallbara. Vi dr transparenta med hur vi arbetar och kunderna kan vara sak-
ifrén produkterna de koper kommer. Men de kan ocksa kdnna trygg-
art samarbete. Holmen har funnits i flera hundra &r och kommer att
bestd. Mdnga av vara kundrelationer har utvecklats till nara samarbeten dar vi
gemensamt moter foranderliga behov i en allt mer komplex och global virld.

dukterbjudande i framkant. Samtidigt arbetar vi aktivt tillsammans
med 6vriga branschaktorer for att ge beslutsfattare, myndighe-

. ter och allmidnheten kunskap om skogens betydelse for kli-

matet och om att ett hllbart skogsbruk dr grunden for en
vaxande bioekonomi.

Ja Vi iir engagerade i
(5l vara medarbetare

och de samhiillen
déir vi verkar

koldioxid och bidrar med ett fornybart alterna-

tiv till fossila material. Unga trad som vixer binder
mer koldioxid dn gamla trad dar tillvixten avtagit.
Vart mal ar att tillviaxten i vara skogsbestdnd ska 6ka
vilket ger storre framtida skord och upptag av koldi-
oxid. For varje trad som skordas planterar vi minst tva
nya, och eftersom den arliga skorden motsvarar 80
procent av tillvixten 6kar mangden virke i vara skogar
for varje ar. Skogens tillvaxt och virde beror till stor
del pa hur den skots och brukas. Vi skoter skogen
aktivt och framjar biologisk mangfald, vilket bidrar till
en vilmaende skog, rik pa vaxt- och djurarter. P4 sa
sdtt bevarar vi viktiga naturvirden for framtida gene-
rationer.

Genom utfasning av fossila brianslen och 6kad
produktion av egen fornybar el minskar vi klimatpa-
verkan fran var produktion. Vi arbetar aktivt med att
minska material-, energi- och vattenatgang, minimera
utslapp och anvinder restprodukter for produktion av

For att skapa en héllbar framtid maste vi ha en hilsosam
arbetsplats. Darfor arbetar vi aktivt for att vara jamstillda och
inkluderande, frimja mangfald, motverka diskriminering och
forebygga olyckor. Vi vill att vira medarbetare ska utvecklas
och vixa med oss och satsar pd kompetensutveckling genom
utbildningsprogram, ser positivt pd medarbetarinitiativ och
framjar interna karriarsforflyttningar.

Skogsbruket har ocksd en stor regional betydelse. Det ska-
par sysselsittning i glest befolkade omrdden och idr i manga fall
en forutsdttning for att kunna bo och verka utanfor storstader.
Holmen har en betydelsefull roll som arbetsgivare pa flera
orter, och genom engagemang och samarbeten bidrar vi till att
skapa levande samhaillen som i sin tur hjilper oss att attrahera
och behélla kompetenta medarbetare.

fornybar energi. Vara bruks och sdgverks geografiska
lagen mojliggor transporter via sjo och jarnvig vilket

minskar utslapp till luft, mark och vatten.

Vésentlighetsanalysen som genomfordes under 2018 inkluderade intervjuer och workshops
med ett 50-tal intressenter sésom medarbetare, kunder, investerare, myndigheter, politiker,
universitet och ideella organisationer. Ett flertal hallbarhetsfragor har identifierats som
vésentliga for att Holmen ska kunna bidra till en hallbar framtid. Dessa fragor ligger till grund
for vara tre fokusomraden kopplade till ekonomisk, miljomassig och social héllbarhet.
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Cirkularitet — en integrerad del av var affir

Vaxande valmaende skogar, effektiv rdvaruhantering och cirkuléra kretslopp ar forutsattningar

for var Ionsamhet. Det &r ocksa grunden till en genuint hallbar affar.

Vara produkter ersétter fossil-
baserade produkter och kan
atervinnas till returpapper

och energi

—

Vi brukar skogen
med bevarad biologisk
@ méangfald
\4

Vara vaxande
skogar binder
koldioxid

Vi tar tillvara pa
hela ravaran

Cirkularitet innebar att resurser nyttjas, dteranvands och dtervinns for att und-
vika slutgiltigt avfall. Holmen dger och foradlar skog till klimatsmarta produk-
ter av fornybar rdvara genom en affirsmodell som ar nastintill helt cirkular.
Holmens skogsbruk ar certifierat vilket innebar att allt virke gér att spara till
sitt ursprung fran héllbart brukade skogar. Skogsbruket bedrivs med sa liten
miljopaverkan som mojligt genom langsiktiga och tydliga skogsvardsplaner. Vi
tar hand om hela skorden i vira sdgverk och bruk, dar produktionen till mycket
stor del dr baserad pa fossilfri el- och virmeenergi. Sedan 2005 har utslappen av
fossil koldioxid fran anliggningarna minskat med 86 procent och var egen for-
nybara energiproduktion motsvarar nistan halften av Holmens samlade elfor-
brukning. Genom nira samarbete med organisationer som ombesorjer kartong-
och pappersatervinning tar vi ansvar for det slutgiltiga ledet i var vardekedja.

<

Vara bruk och sagverk &r
resurs- och energieffektiva

Fordelning av

Blpl’Odlll(tel’ blll' biprodukter och avfall, %

till nya resurser 0703

Véra produktionsanldggningar tillhor de
mest resurseffektiva i virlden. Under dren
har vi utvecklat metoder for att effektivt
minska var anviandning av energi, vatten och
kemikalier samt for att atervinna och dter-
anvinda det avfall som uppstar. Exempelvis
anvinds restprodukter av virkesravaran fran
sdgverken for att producera el- och virme-
energi i bruken, organiskt material fran

vattenrening blir till naturgodsel som siljs
vidare och dnga fran bruken i Iggesund och
Braviken anvinds vid torkningsprocesserna
i de integrerade sagverken.

internt/externt

atervinning

Avfall som deponeras 0,7
Farligt avfall 0,3

@ Till energiproduktion, 84
@ Nyttiggjort eller till 15

Vi producerar
fornybar energi

O

Vi tar hand om
hela skorden

Holmens tva plantskolor producerar érligen 35 miljo-
ner plantor varav merparten planteras pa koncernens
egen mark. Efter 70-90 ar, nar tillvixten avtar och
skogens forméga att ta upp och lagra koldioxid har
minskat, ar skogen mogen att skordas. 80 procent av
tillvixten skordas, det innebar att mangden virke i vara
skogar okar for varje ar.

Ungefar halften av skorden utgors av grova stockar
som anvinds for produktion av byggmaterial. Den
klenare delen av triden och virke frin gallring star for
45 procent av skorden och anvinds for tillverkning av
kartong och papper. Resterande andel utgors av grenar,
toppar, bark och sagspan som anvinds for produktion
av fornybar bioenergi.

Av triden vi skordat sdgar vi sd mycket virke det
bara gar. Ingenting gar till spillo. Allt tas tillvara.

Stammens fordelning

Virke - Plankor och brédor
Flis - Pappersmassa
Bark - Bioenergi
Sagspan - Bioenergi
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Ett aktivt miljoarbete skapar klimatnytta

| vart arbete for att bidra till ett battre klimat har Holmen tre koncerndvergripande verksamhetsmal, vilka
presenteras pa sida 9. Malen ar att dka tillvaxten i vara skogar, minska anvandningen av fossila branslen
vid véra bruk och att 6ka andelen egenproducerad fornybar energi.

OKA TILLVAXTEN
I SKOGEN

MINSKA ANVANDNINGEN
AV FOSSILA BRANSLEN

OKA ANDELEN
FORNYBAR ELENERGI

Virkesforradet i Holmens skogar okar med

1 procent arligen. Koldioxid binds in i lagerdkning-
en. Baserat pa Sveriges officiella rapporteringar
av véxthusgaser for skog och mark mellan aren
1990-2018 har upptagen fér Holmens skogar och
skogsmark berdknats till cirka 1,3 miljoner ton per
ar. Under 6verskadlig tid vintas den &rliga tillvaxten
i vara skogar fortsatt Gverstiga skorden och en allt
storre méangd koldioxid kommer att bindas in sam-
tidigt som uttaget av fornybar skogsravara 6kar.

De tillvaxtframjande &tgdrder som beréknas ge
storst effekt dr att 0ka anvéndningen av forddlade
plantor och fron i &tervaxen samt att begransa
viltbetesskadorna.

En koldioxidpositiv verkksamhet

Med de klimatmal vi satt upp ser vi att Holmens verksamhet bidrar med stor
klimatnytta genom att arligen minska mangden koldioxid i atmosfaren med
drygt 2,9 miljoner ton samtidigt som vi bidrar med férnybar skogsravara,
Klimatsmarta produkter och gron energi. Med okad anvandning och utveckling
av dagens och morgondagens produkter med skogsravara som bas kommer
de positiva klimateffekterna att forstarkas i framtiden.

Omfattande investeringar for biobaserad energi-
produktion vid kartongbruken, samt andrad
energistrategi vid dvriga bruk har gjort att
anvandningen av fossila brénslen minskat med
86 procent sedan 2005. Utslappen av fossil
koldioxid fran anlaggningarna har dérmed ocksé
minskat i vasentlig grad och uppgick for 2018 il
75 000 ton.

De arliga utslappen av fossil koldioxid fran
skogshruksmaskiner, tillverkning av insatsrava-
ror samt transporter av ravaror och produkter
beréaknas till drygt 340 000 ton. Tillsammans
med utslappen fran produktionsanlédggningarna
representerar det den negativa klimateffekten av
Holmens verksamhet.

Holmen producerar fornybar el i form av vatten-
och vindkraft samt biobaserad elkraft i vara

bruk. Malet ar att 6ka andelen egentillverkad
fornybar elenergi i forhallande till Holmens totala
elanvandning. Till 2020 &r mélsattningen att na en
produktion motsvarande 50 procent av Holmens
totala elanvandning. 2018 uppgick andelen till

45 procent.

Utvecklingen av turbiner och en ny generation
effektivare vindkraftverk skapar mojligheter for
framtida etablering av vindkraft pd Holmens stora
markinnehav och darmed en okad produktion av
fornybar el.

Nyckeltal klimatpaverkan 2018

Utslapp av fossil koldioxid (ton)

ORL A A ROl

Holmens produktion av travaror under 2018 motsvarar 720 000 ton
koldioxid bundet i produkter med en livsldngd pa mer an 50 ar.
Travaror bidrar ocksa med en substituerande effekt nar de ersétter
klimatpaverkande byggmaterial. Substitutionseffekten for 2018
berdknas uppga till 1 340 000 ton koldioxid.

Plantskolor och skogshruk -26 100
Insatsvaror -68 900
Produktionsanldggningar -75 000
Transporter av révaror och produkter -248 000
-418 000

Upptag av koldioxid (ton)
Virkesforrad och skogsmark 1300 000
Travaror for byggandamal 720 000
Substitution av klimatpaverkande byggmaterial 1340 000
3360 000
Netto, upptag av koldioxid och substitutionseffekt (ton) 2942 000

Flera oberoende kéllor visar pa skogsbrukets och skogsprodukternas positiva klimateffekter.
Sammanstallningen baseras pd interna underlag och beréakningar samt vetenskapliga artikiar
som publicerats de senaste dren. Substitutionsfaktorn som anvénts i berakningarna kommer
frén en studie utford 2010. Arbete pagér inom flera branscher for att minska klimatpaverkan
vid tillverkning av byggnadsmaterial och anvéndning av dessa. Under 2019 véntas en uppda-
terad version av tidigare utférd studie publiceras. For referenser hanvisas till sidan 78.
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Miljotillstand
for koncernens

produlktions-

anliggningar

lggesunds bruk, miljébalken? 2018
Workingtons bruk, IED 2017
Hallsta pappersbruk, miljoskyddslagen 2000
Bravikens pappersbruk, miljébalken 2002
lggesunds sagverk, miljébalken 2014
Bravikens s&gverk, miljobalken 2010
Linghems séagverk, miljobalken 2003

1) Hamnverksamheten vid Skémés Terminal, som ligger i
anslutning till lggesunds bruk, inkluderas i miljétillstan-
det. Utdver detta bedrivs anméiningspliktig verksamhet
vid produktionsenheten i Stromsbruk.

CDP GLIMATE PROGRAM &r bendmningen pa ett internationellt
samarbete som 2018 representerade mer an 650 institutionella
investerare med tillgdngar pa sammanlagt nastan 800 biljoner
kronor. Baserat pa information frdn mer &n 7 000 bdrsnoterade
foretag har CDP byggt upp vérldens stérsta databas med
Klimatuppgifter. Uppgifterna finns tillgéngliga for att underlétta
strategiska affdrs- och investeringsbeslut.

Holmen har sedan 2007 rapporterat till CDP Climate Program
och sedan 2013 &ven till CDP Forest Program. Undersékningarna
har under &rens arets lopp visat att Holmen har en god forvaltning
och strategi for att minska negativa effekter av klimatforandringen.
| utvdrderingen om skogsskotsel har Holmen i flera &r placerats i
gruppen for gott ledarskap som sakerstaller ett hallbart brukande

CDP

SUPPORTER
2018

av skogens resurser.

Strategiska val och investeringar for framtiden har starkt
Holmens hallbarhetsprofil och var férméga att hantera saval risker
som méjligheter inom klimat- och héllbarhetsomradet. Fér mer
information om vart héllbarhetsarbete se holmen.com.

Holmens miljéansvar

For Holmen dr miljo- och energihdnsyn en
sjalvklar del i planeringen av produktion
och investeringar. Verksamheten kinneteck-
nas av ett resurseffektivt nyttjande av forny-
bar rdvara och energi samt av att miljon
skyddas enligt forsiktighetsprincipen. S&
langt det ar mojligt dtervinns energi, kemi-
kalier och fibrer i syfte att minimera milj6-
paverkan fran produktionen. I avsnittet
Riskhantering pa sida 33 beskrivs Holmens
forebyggande arbete kring miljorelaterade
risker och hur de hanteras. Anlaggningarnas
miljopaverkan sker huvudsakligen genom
utslapp till luft och vatten. Information om
produktionen och prioriterade miljopara-
metrar redovisas pa sidorna 76 och 77.

Holmens miljoarbete kdnnetecknas av
standiga forbattringsdtgiarder inom ramen
for certifierade miljo- och energiledningssys-
tem (se sida 77), vilket sdkerstiller att lag-
stiftning och myndighetskrav efterlevs.
Ansvaret for ledningssystemen ligger pa res-
pektive affirsomrade, dar aven sjdlva miljo-
ansvaret ligger.

Tillstand

Vid arsskiftet 2018/2019 bedrev Holmen
produktionsverksamhet som kraver miljo-
tillstdnd vid sju anldggningar. Tillstinden
anger bland annat villkor for tillaten pro-
duktionsvolym samt tillatna utslapp till luft
och vatten. Sex av anlaggningarna ar belag-
na i Sverige och en i Workington, England.
Anldggningarnas forsiljning motsvarade
81 procent av koncernens nettoomsattning
for 2018.

EU:s utslappsdirektiv (IED Industrial
Emissions Directive) frdn 2013 kriver att
massa-, pappers- och kartongbruk senast i
oktober 2018 skulle leva upp till skiarpta
utslappsvillkor. Miljéstatusen for Holmens
svenska bruk dr god och bruken klarar de
nya kraven. Bruket i Workington har fatt en
dispens som innebar att bruket till utgdngen
av 2021 ska ha investerat i dtgirder s3 att
utslappsvillkoren for vatten efterlevs.

Iggesunds bruk fick i oktober 2018 nytt
miljotillstdnd med tillhorande villkor gillan-
de produktionsokning av massa och kartong.

Vid Bravikens pappersbruk kommer
produktionen av ljusa produkter successivt
att oka. Under 2018 gav mark- och miljé-
domstolen tillstdnd till en tillfallig andring
av utslappsvillkor under 2018-2020. Vid
bruket kommer det att investeras i ytterliga-
re ett reningssteg 1 processen.

Holmen fick under 2018 tillstdnd for att
bygga cirka 400 GWh vindkraftsproduktion
pa Holmens marker i Visterbotten. En anso-
kan om att bygga ytterligare cirka 300 GWh
vindkraft i Vasterbotten dr under tillstands-
provning.

Riksdagen tog under 2018 beslut om
ny miljolagstiftning for framst vattenkraft.
Lagstiftningen tradde i kraft 1 januari 2019.
Lagstiftningen innebar bland annat att vat-
tenkraftsverksamheter kommer att behéva
ansoka om omprovning enligt miljobalken
innan utgéngen av 2039. Vidare faststalls att
EU-rittens mojligheter att stalla mindre
langtgdende krav till formdn for samhills-
nyttiga verksamheter ska utnyttjas fullt ut.

Holmen utférde under 2018 studier i de
vattendrag dar vi har helidgda vattenkraft-
stationer i syfte att ta fram faktaunderlag
kring ekologisk status. Undersokningarna
visar att vattenmiljon dr battre an myndig-
heternas klassificering av vattendragen.

Overskridanden och klagomal
Milj6éansvariga inom respektive verksamhet
hanterar de incidenter som intriffar. En nira
dialog med narboende till bruken ar viktig
for att tidigt kunna fanga upp och behandla
eventuella synpunkter pa verksamheten.

Antalet industriella incidenter som
rapporterades av bruken till tillsynsmyndig-
heterna var 32 (29) stycken under dret. Av-
vikelserna var inte av visentligt slag vad
giller miljo- eller resultatpaverkan. Dessa
arenden omhindertogs med hjilp av korri-
gerande atgirder inom verksamheternas
miljoledningssystem.
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Utslappsréatter och elcertifikat

Inom ramen f6ér EU:s handel med utslapps-
ratter for koldioxid har Holmen tilldelats
utslappsratter fram till och med 2020.
Holmen har under senare ar minskat
anviandningen av fossila branslen i betydan-
de omfattning. Detta som ett resultat av
investeringar i biobaserad energiproduktion
samt energibesparingar vid anldggningarna.
Overskott av tilldelade utslippsritter har
kunnat siljas.

Koncernen har producerat fornybar el
under ménga &r, och handeln med elcertifi-
kat har medfort intikter. I England maste
eldistributorer uppfylla en kvot av fornybar
el medan producenter av fornybar el erhdl-
ler grona certifikat (Renewables Obligation
Certificates) i proportion till mangd genere-
rad el. Bruket i Workington erholl sidana
grona certifikat under 2018.

Avslutade verksamheter

I'samrad med miljomyndigheterna genom-
fors utredningar av fororenade nedlagda
industriplatser dir Holmen varit verksamt.
Under 2018 pagick utredningar i olika sta-
dier gallande de fore detta sdgverken Hésta-
holmen, Stocka och Linnaholm, sulfitfabri-
kerna i Stromsbruk, Domsj6 och Loddby,
trasliperiet i Bured samt tvd deponier, en i
Kvillsfors och en vid Hults bruk. Under
2017 efterbehandlades markomradet och
byggnaderna vid den tidigare industriplat-
sen for en ytbehandlingsanldggning i
Iggesund. Under 2018 paborjades den
avslutande fasen av efterbehandlingsarbetet
da fororenat grundvatten ska genomga en
reningsprocess.
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Medarbetare med mod,
engagemang och ansvar

Kompetenta medarbetare och en vardedriven foretagskultur
ar viktiga forutsattningar for att né vara verksamhetsmal.

Medarbetarna ir nyckeln till framgéngs-
rikt och langsiktigt hallbart foretagande.
Holmen lagger stor vikt vid att virna om
medarbetares sikerhet, delegera ansvar och
stimulera viljan till personlig och kompe-
tensmassig utveckling med foretagets
virderingar som grund. Koncernen arbetar
systematiskt med att ge medarbetarna
mojlighet att paverka och utveckla verk-
samheten genom lopande feedback och
dialog mellan chef och medarbetare.
HR-arbetet drivs bide koncerngemen-
samt och pd affirsomradesnivd. HR-direk-
toren ansvarar for samordning av arbetet.

Vérderingar

Holmens virderingar mod, engagemang
och ansvar ar viktiga delar av var fore-
tagskultur. Varderingarna vigleder oss i
vart arbete och ingdr som en naturlig del i
véra processer och verktyg, bland annat i
medarbetarsamtal, som komplement i
malstyrningsmodellen och som en grund i
ledarprogram. Virderingarna anviands
ocksd i medarbetarundersokningar och i
véra processer for att utveckla, behalla
och locka ny kompetens.

Halsa och sakerhet i fokus

Hilsa och sikerhet dr en prioriterad fraga
for Holmen. Malet med vért arbete ar att
uppnd en skadefri och trivsam arbetsplats
for bade vira medarbetare och de entre-
prendrer som arbetar med oss. Sikerhet
ligger standigt hogt pa dagordningen och
alla nyanstillda utbildas i siker arbetsmil-
jO. Arbetsmiljoarbetet f6ljs kontinuerligt
upp pa ledningsnivd. Koncernen bedriver
ett gemensamt systematiskt arbetsmiljoar-
bete i enlighet med OSHAS 18000 (se sida
77) och samtliga vdra produktionsenheter
ar certifierade utom Linghems sdgverk
som forvarvades under 2017. Arbetet med
certifiering pdborjades samma 4r. Koncer-
nens fokusomraden under 2018 var siker-
hetsbeteende, kommunikation, gemen-
samma regler och hilsa.

Sjukfranvaron under 2018 var 4,1
procent vilket r i paritet med tidigare ar.
Langtidsfranvaron (over 60 dagar) ligger
pa 1,6 (2,0) procent.
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Likabehandling

Med respekt for de manskliga rattigheter-
na verkar Holmen for ett arbetsklimat
som har sin grund i alla manniskors lika
virde. Alla medarbetare ska ha samma
rattigheter, skyldigheter och mojligheter
oavsett kon, konsoverskridande identitet
eller uttryck, etnisk tillhorighet, politisk
asikt, fackforeningstillhorighet, religion
eller annan trosuppfattning, funktions-
nedsittning, sexuell laggning, hilsostatus,
alder eller familjeansvar. Detta framgar i
Holmens uppférandekod. Ett fital hiand-
elser kopplade till koden har rapporterats
under aret. Samtliga har hanterats enligt
Holmens interna processer. Atgarder ir
vidtagna och inte lingre foremal for
vidare aktiviteter.

Holmen utarbetar handlingsplaner
och arliga lonekartliggningar i enlighet
med diskrimineringslagen, och vi anvander
utvecklingssamtal och medarbetarunder-
sokningar som ytterligare verktyg for att
forbattra vart arbete med likabehandling
och aktivt motverka diskriminering.

Skogsindustrin har under lang tid
varit en mansdominerad bransch och
andelen kvinnor ar fortfarande relativt
l4g. Vi arbetar dock for att oka andelen
kvinnor pa alla nivéer i foretaget. 2018
var andelen kvinnor av Holmens medar-
betare 20,3 (19,3) procent. Bland ny-
anstillda var andelen kvinnor 40 (25)
procent och bland chefer uppgick andelen
till 20 (21) procent.

Rekrytering och utveckling

For att uppratthalla konkurrenskraft ver
tid ar det av storsta vikt att attrahera och
behalla ritt medarbetare. Vi sikerstiller
att Holmen fortsétter vara en verksamhet
dar nytinkande och utveckling stdr i
fokus och vi arbetar aktivt med identifie-
ring av nuvarande och framtida kompe-
tensbehov. Internt satsar vi pa vidareut-
veckling av medarbetare p4 alla nivder,
utbildningsprogram for medarbetarkom-
petens, ledarskapsutveckling och utveck-
lingsprogram for specialister som driver
forandringsarbete. For att starka var att-
raktionskraft gentemot nya medarbetare
ar fragor som jamstilldhet, produktut-
veckling och héllbarhet viktiga arbetsom-
raden.

NOLLVISION FOR OLYCKOR

Antalet arbetsolycksfall per miljoner arbetade
timmar minskade frén 5,1 2017 till 4,9 2018.

De dominerande orsakerna till olyckorna ar halk-,
snubbel-, klam- och skarskador. Under senare &r
har vi framgéngsrikt lyckats minska antalet olyck-
or och vi arbetar langsiktigt och fokuserat med att
bibehalla och stérka den positiva utvecklingen.
Den ldngsiktiga malsattningen ar noll olycksfall.
Négra enheter har ocksa legat pa den nivan under
mer dn ett r.

Arbetsolycksfall
med mer &n 8 timmars franvaro (LTI),
antal per miljon arbetade timmar

20~

15+

101

13 14 15 16 17 18

Medelantal arsanstillda
per affirsomrade, %

0,4

Totalt: 2 955

® Skog 365
Kartong 1 346
@ Papper 860
© Trévaror 261
© Energi 12
Koncerngemensamt 112
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For en levande landsbygd

Skogsbruket har stor regional betydelse och skapar sysselsattning
i glest befolkade omréaden. For manga ar brukandet av skogen en
forutsattning for att kunna bo och verka utanfor storstader.

Holmen spelar en betydelsefull roll som arbetsgivare pa flera orter
och hidrar inte bara till arbetstillfallen inom koncernen utan ocksé hos
leverantérer av varor och tjdnster. Det innebdr att Holmen bidrar med
betydande skatteintékter, bade i Sverige och i de andra lander dar vi &r
i verksamma. P4 detta satt tar vi ett socialt ansvar och vi & noga med
& - | att betala in skatt enligt géllande lagar och regler i alla l1ander dar vi
verkar. Vi valjer dven att redovisa detta bidrag till samhallet pa sida 77.

Genom kontinuerlig dialog med lokalsamhéllet och intresseorga-
nisationer, liksom samarbeten med néringsliv och universitet arbetar vi

for en héllbar utveckling. Ett exempel pé ett sddant samarbete &r pro-
‘ jektet Grow your income som syftar till att oka tillgdngen pé& biomassa

' till biobrdnslepannan vid bruket i Workington genom att stimulera

lantbrukare i omrédet att odla energiskog. Projektet innebér en dialog
med en ny intressentgrupp vilken starker var lokala forankring. Férutom
att skapa en ny intéktskalla for det lokala lantbruket har planteringen
av energiskog medfort flera positiva sidoeffekter da energiskogen mot-
verkar éversvamningar och 6kar den biologiska mangfalden i omrédet.

De héllbart brukade skogarna &r inte bara viktiga ur ett miljo-
massigt och ekonomiskt perspektiv, de ar ocksa betydelsefulla for
ménniskans vélbefinnande och utgor en plats for rekreation, jakt och
fiske. Holmen tar sérskild hansyn till estetiskt och upplevelseméssigt
vardefulla skogar samt skogar som ménga besoker for friluftsliv,
avkoppling och motion.
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Globalt bidrag och lokala utmaningar

Holmen ar ett exportbolag och en del av svensk basindustri. Med ett stort upptag av koldioxid och
export av klimatsmarta produkter ar vart bidrag till en hallbar utveckling globalt. Utmaningarna och
den direkta paverkan vi har pa miljé och manniskor ar till stora delar lokala.

2015 antog FN:s medlemsldander Agenda
2030, en universell agenda som inrymmer
17 globala mal for en héllbar utveckling,
aven kallade UN Sustainable Development
Goals (SDG). Dessa mal omfattar social,
ekonomisk och miljomassig hallbarhet.

Vi har bara ett jordklot, och det ar
enbart genom ett hallbart brukande av jor-
dens resurser som manskligheten kan 6ver-
leva. Detta tydliggor Johan Rockstrom och
Pavan Sukhdev fran Stockholm Resilience
Centre i deras modell »Tartan”, som ar
framtagen for att visa pa vikten av att virna
om jordens resurser for att klara matforsorj-
ningen. Det understa lagret, basen, represen-
terar mal kopplade till miljomassig hallbar-
het. I mittennivén finns de sociala malen och
hogre upp de ekonomiska. Planeten sitter
ramarna och dessa ar inte forhandlingsbara.

Aven om Holmens verksamhet 4r mer

”Vi pé Holmen &r stolta éver att vi &r en del av en
héllbar bioekonomi och att var verksamhet skapar
nytta sgvil lokalt som globalt. Alla FN:s mal
mdste uppnas for att ng en hallbar utveckling och
Holmen arbetar inom ramen fér flera av dem. Véart
stérsta bidrag finns inom de klimat- och milj6-
relaterade malen, vilka ocks§ &r grundldggande
fér en héllbar framtid.”

Elin Swedlund, héllbarhetsansvarig Holmen

inriktad pa héllbar konsumtion snarare dn
héllbar matforsorjning, sd dr principen om
vikten av héllbart brukande av jordens
resurser densamma. Héllbara biobaserade
verksamheter och innovation inom plane-
tens ramar ar forutsittningar for att motver-
ka klimatforandringarna och darmed
grundliggande for att uppna de sociala och
ekonomiska malen.

Holmen och de globala méalen
Basen i Holmens verksambhet dr det aktiva
skogsbruket dar den vixande skogen absor-
berar koldioxid och forser industrin med
fornybar rdvara. Skogsravaran foradlas till
produkter som binder koldioxid och kan
ersitta fossilbaserade plastforpackningar
och klimatpaverkande byggmaterial. Vi
varnar om den biologiska méngfalden och
vi arbetar aktivt for att minska utslapp till

I

luft och vatten. Aven om vi kommit langt i
vart hdllbarhetsarbete aterstar flera utma-
ningar. Vattenanviandning, transporter och
ratten att bruka vara skogar ar aktuella fra-
gor som Holmen, liksom 6vrig skogsindu-
stri, bevakar och aktivt arbetar med.

Holmens mission ar att skapa en hillbar
framtid. Det gor vi bland annat genom att
bidra till flera av FN:s globala mal. Med en
koldioxidpositiv verksamhet, klimatsmarta
produkter och ett langsiktigt miljoarbete ar
véra framsta bidrag kopplade till mal 13, 14
och 15. Mal som ir fundamentala for allt liv
pa jorden. Men vart arbete kan inte sta for
sig sjalv. For att klimat- och miljovinsterna
ska realiseras ar vara samarbeten och rela-
tioner med savil kunder som leverantorer
centrala. Darfor ar mél 17, som handlar om
genomforande och partnerskap, en viktig
del i vart bidrag till en hallbar framtid.
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lllustration baserad pa en design av Azote Images
(Jerker Lokrantz) for Stockholm Resilience Centre.

och antikorruption.”

”Sedan 2007 iir Holmen anslutet till FN:s Global
Compact och dess motsvarande nordiska nitverk.
Vi ser det som naturligt att stodja dess tio principer
om minskliga rittigheter, socialt ansvar, miljéansvar

Henrik Sjélund, VD och koncernchef

P& holmen.com finns information om hur koncernen uppfyller och arbetar enligt Global Compacts principer.
Koncernen rapporterar rligen 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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MAL: 13 BEKAMPA
KLIMATFORAND-
RINGEN

Tillvéxten i Holmens skogar éverstiger
skorden vilket innebér att det arligen
lagras stora méngder koldioxid i vara
skogar. Holmens trdvaror, som anvands
som snickeri- och konstruktionsvirke,
bidrar ocks& med en substituerande
effekt ndr de ersatter klimatpaverkande
byggnadsmaterial. Vara investeringar i
(Okad produktion av trdvaror skapar
storre méjligheter till hallbart byggande.
Med produktion av fornybar energi i
form av vatten- och vindkraft bidrar vi till
en héllbar energiférsérjning.

MAL: 14 HAV OCH
MARINA RESURSER

Miljosituationen i vattnen utanfor
Holmens bruk har under de senaste 40
aren avsevért forbattrats genom ny pro-
cessteknik och reningstekniska &tgar-
der. Holmen deltar i branschgemensam
milj6forskning for att utreda atgérder
som leder till stdndiga forbattringar i
miljon. Genom att ersatta produkter av
plast med kartongprodukter minskar vi
dessutom beroendet av fossila ravaror
samtidigt som det minskar méngden
plastavfall som kan hamna i havet.

MAL: 15 EKOSYSTEM
OCH BIOLOGISK
MANGFALD

Holmens mél &r att alla naturligt fore-
kommande arter ska kunna fortleva i
skogslandskapet. Vi avstar skogsbruk
eller bedriver aktiv naturvard pa drygt 20
procent av skogsmarksarealen. Vi restau-
rerar &ven miljon vid tidigare avslutade
verksamheter vilket har resulterat i att
tidigare negativt paverkade miljéer ater-
stéllts. Vara farskfiberbaserade produkter
forser returpappersindustrin med nod-
vandigt tillskott av révara i form av férsk
fiber frén hallbart brukade skogar dér
biologisk méngfald varnas.

MAL: 17 GENOMFOR-
ANDE OCH GLOBALT
PARTNERSKAP

De klimat- och hallbarhetsutmaningar
] som vér planet stér infr ar inget som

VR ett enskilt foretag som Holmen kan

LSl hantera pa egen hand. Darfor samar-
betar vi tillsammans med saval leve-
rantdrer som kunder mot de globala
malens ambitioner. | manga fall kom-
mer miljpnyttan forst i vara kunders
processer eller produkter, varfor ett
Okat samarbete for att utbyta kunskap
och idéer ar centralt for att nd malen
for en héllbar utveckling.
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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 33 573 aktiedgare vid
utgangen av 2018. Svenska privatpersoner
utgjorde den storsta dgarkategorin med
31 586 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 var den nast
storsta dgaren och dess innehav av Holmen-
aktier uppgick vid samma tidpunkt till 17,0
procent av rosterna och 7,0 procent av kapi-
talet. Ovriga enskilda 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 drsstimman 2018 fornyades bemyn-
digandet for styrelsen att kunna forvirva
upp till 10 procent av bolagets aktier. Inget
aterkop har genomforts under perioden.
Sedan tidigare innehar bolaget 0,9 procent
av samtliga aktier.

Vid arsstimman 2018 beslutades att
oka antalet aktier i bolaget genom att
genomfora en aktiesplit. Detta innebar att
varje aktie, oavsett serie, delades upp i tva
aktier (aktiesplit 2:1) av samma serie. Av-
stimningsdag for uppdelningen av aktierna
var den 2 maj 2018, i enlighet med stam-
mans beslut.

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 eller 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 ratt att fa
arende behandlat.

Arsstimma 2019 kommer att dgarum i
Stockholm den 11 april 2019, vilket offent-
liggjordes den 28 september 2018.

Valberedning

Arsstimman har beslutat att inritta en val-
beredning som ska bestd av styrelsens ordfo-
rande samt en representant for var och en av
bolagets rostmissigt tre storsta aktiedgare
per den 31 augusti varje ar. Valberedningens
sammansittning infor drsstimmorna 2018
och 2019 redovisas i tabell pa sida 30.

Valberedningen har som uppgift att lam-
na forslag avseende val av styrelseledamoter,
styrelsens ordférande, styrelsearvode och
revisionsarvoden samt, i forekommande
fall, val av revisor. Forslagen presenteras i
kallelsen till drsstimman.

Valberedningen tillimpar regel 4.1 i
Svensk kod for bolagsstyrning (Koden) som
maéngfaldspolicy vid framtagandet av sitt
forslag till styrelse vilket innebar att den ska
ha en med hénsyn till bolagets verksamhet,
utvecklingsskede och forhallanden i 6vrigt
andamalsenlig sammansittning, praglad av
méngsidighet och bredd avseende de bolags-
stimmovalda ledamoternas kompetens,
erfarenhet och bakgrund. En jimn konsfor-
delning efterstravas. Valberedningen har vid
forslag till styrelse beaktat policyn. Ytterli-
gare information om valberedningens arbete
lamnas vid arsstimman 2019.

Infor drsstimman 2019 foreslar valbe-
redningen att styrelsen ska bestd av nio, av
stimman valda, ledamoter. Valberedningen
foreslar omval av nuvarande styrelseleda-
moterna Fredrik Lundberg, som dven
foreslas till omval som ordforande i
styrelsen, Carl Bennet, Lars G Josefsson,
Lars Josefsson, Louise Lindh, Ulf Lundahl,
Henriette Zeuchner och Henrik Sjolund
samt nyval av Alice Kempe. Carl Kempe har
avbojt omval.

Styrelsens sammanséttning
Styrelsens ledamoter viljs drligen av drs-
stimman for tiden intill dess ndsta drsstim-
ma hallits. Enligt bolagsordningen ska sty-
relsen besta av sju till elva ledamoter.
Bolagsordningen innehdller inga bestim-
melser i 6vrigt om tillsittande eller entledi-
gande av styrelseledamoter, andringar i
bolagsordningen eller begriansningar for hur
lang tid en ledamot kan ingd i styrelsen.

Arsstimma 2018

Lannebo Fonder.

Arsstamman 2018 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 Ramsay Brufer, Alecta och Martin Wallin,

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 2019.

Styrelsens sammantriden

Styrelsen holl atta sammantraden under 2018, varav fyra holls i an-
slutning till att bolaget Idmnade kvartalsrapporter. Ett sammantrade
har dgnats &t genomgéngar av strategiska frégor och at koncernens
budget for 2019. Ett sammantrdde holls i anslutning till att styrelsen
bland annat besokte Iggesunds bruk och Iggesunds sagverk samt
sarskilt diskuterade utvecklingen pa kartongmarknaden. Tvé sam-
mantraden genomfordes i anslutning till &rsstdmman. Styrelsen har
ddrutover dgnat sérskild uppmarksamhet &t strategiska, finansiella
och redovisningsmassiga frégor, uppftljning av verksamheten, forvar-
vet av en storre skogsfastighet i Halsingland samt beslutet om en ex-
pansion av Bravikens ségverk och andra storre investeringsarenden.

Bolagets revisorer har vid ett tillfalle direkt till styrelsen rapporterat
om granskningen av bokslut och intern kontroll.
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Arsstimman 2018 beslutade omval av
styrelseledamaterna 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 ordforande. Vid det konstituerande
sammantradet 2018 valdes Carl Kempe till
vice ordférande och bolagets chefsjurist Lars
Ericson utsags till styrelsens sekreterare.

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

Av de nio stimmovalda ledaméterna
bedoms atta som oberoende i forhallande
till bolaget enligt Kodens definition. VD ir
den enda styrelseledamot som arbetar ope-
rativt i bolaget. Mer information om styrel-
sens ledamoter finns pa 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 erhélla gillande ekono-

misk utveckling och andra viktiga handelser.
Tjanstemin i bolaget deltar som foredra-
gande vid styrelsens sammantraden.

I syfte att utveckla styrelsens arbete
genomfors en arlig utvirdering dir varje
ledamot svarar pa en enkit med relevanta
fragestallningar som ror styrelsens arbete
och ges mojlighet att limna forslag pa hur
styrelsens arbete kan vidareutvecklas. Sva-
ren har presenterats och diskuterats vid ett
styrelsesammantrade. Resultatet av 2018
ars utvardering utgor underlag for plane-
ringen av styrelsearbetet kommande ar. Sty-
relsens ordférande har redovisat resultatet
av utvirderingen for valberedningen.

Ersattningar

Styrelsen har utsett ett ersittningsutskott
som bestar av Fredrik Lundberg och

Carl Bennet. Utskottet har under dret berett
frdgor om ersittning och andra anstillnings-
villkor for 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. Ersittningsutskottet har utvarde-
rat tillimpningen av sdvil policyn som de
riktlinjer som drsstimman faststallt for
ersittning till ledande befattningshavare.

Inom koncernen tillimpas principen att che-
fens chef ska godkanna beslut i ersdttnings-
fragor i samrad med respektive personal-
chef.

Vid arsstimman 2018 framlades styrel-
sens forslag till riktlinjer for ersittning till
VD och 6vriga ledande befattningshavare,
det vill sdga de affarsomrades- och stabs-
chefer som rapporterar direkt till VD. Ars-
stimman faststallde riktlinjerna i enlighet
med styrelsens forslag. Till &rsstimman
2019 foreslar styrelsen oférandrade rikt-
linjer. Riktlinjerna samt information om
ersittningar aterfinns i not 4 pa sida 50.

Arsstimman 2018 faststillde styrelse-
arvode och beslot att arvodet till revisorerna
ska utga enligt rakning.

Arsstimman 2016 fattade beslut om ett
riktat aktiesparprogram till anstillda i kon-
cernledningen, affirsomradeschefer och ett
antal nyckelpersoner i Holmen-koncernen.
Programmet l6per ut i maj 2019 och styrel-
sen foreslar drstimman 2019 att fatta beslut
om nytt tredrigt program. Mer information
om befintligt aktiesparprogrammet dterfinns
1not 4.

Koncernledning

Styrelsen har delegerat det operativa ansva-
ret for bolagets och koncernens forvaltning

Styrelseledamoéter fran och med arsstimman 2018

Nérvaro vid moten:

Revisions- Erséttnings- Revisions- Erséttnings-
Ledamdter Invald Roll i styrelse utskott utskott Styrelse utskott utskott  Arvode, tkr
Fredrik Lundberg 1988 Ordférande Ledamot Ordférande 8/8 5/5 2/2 710
Carl Kempe 1983 Vice Ordforande Ledamot - 8/8 5/5 - 355
Carl Bennet 2009 Ledamot Ledamot Ledamot 8/8 5/5 2/2 355
Lars G Josefsson 2011 Ledamot Ledamot - 8/8 5/5 - 355
Lars Josefsson 2016 Ledamot Ledamot 8/8 5/5 355
Louise Lindh 2010 Ledamot Ledamot 8/8 5/5 355
Ulf Lundahl 2004 Ledamot Ordférande 8/8 5/5 355
Henriette Zeuchner 2015 Ledamot Ledamot 8/8 5/5 355
Henrik Sj6lund 2014 Ledamot, koncernchef och VD - 8/8 -

Arbetstagarrepresentanter

Enligt valberedningens bedomning 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, Henrigtte 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 och styrande dokument.

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
affirsomradena, cheferna for de fem kon-
cernstaberna samt chefen for internationella
affarer. Information om VD och 6vrig kon-
cernledning finns pa sida 72.

Under 2018 sammantradde koncernled-
ningen vid nio tillfillen. M6tena behandlade
bland annat resultatutveckling och rappor-
ter infor och efter styrelsens sammantriden,
strategifrdgor, budget, investeringar, intern
kontroll, arbetsmiljo, hallbarhetsfragor
samt konsekvenserna av den nya Data-
skyddsforordningen (GDPR). Vidare dgna-
des motena at genomgangar av marknads-
laget, konjunkturutvecklingen, mojliga kon-
sekvenser av Brexit och andra omvirldsfak-
torer som paverkar verksamheten samt at
diskussioner rorande styrningen av koncer-
nen och de verktyg, i form av bland annat
malstyrningsmodell och gemensamma poli-
cyer, som anvinds for denna styrning.

Revision

Revisionsbolaget KPMG, som varit Holmens
revisor sedan 1995, omvaldes av drsstim-
man 2018 till revisor for ett ar. Till huvud-
ansvarig for revisionen utsigs den auktori-
serade revisorn Joakim Thilstedt. Enligt
gillande regelverk kan KPMG omviljas

som revisorer fram till som langst 2023.
KPMG genomfor revisionen i Holmen AB
samt i nastan samtliga dotterbolag.
Revision av interna rutiner och kontroll-
system paborjas under andra kvartalet och
fortsatter sedan lopande fram till drsskiftet.
Deldrsrapport for januari—september ar
foremal for revisorernas oversiktliga gransk-
ning. Granskning och revision av drsbokslut
och arsredovisning, inklusive hallbarhets-
rapport, gors under januari—februari.
Holmens revisionsutskott bestdr av
externa styrelsemedlemmar med Ulf Lun-
dahl som ordférande. Revisionsutskottet
har sammantratt fem ganger under 2018.1
styrelsens rapporteringsinstruktion finns
krav pa att styrelsens ledamoter arligen ska
fa en redogorelse av revisorerna, som styr-
ker att bolagets organisation dr utformad sd
att bokforingen, medelsforvaltningen och
bolagets ekonomiska forhdllanden i 6vrigt
kan kontrolleras pd ett betryggande sitt.
Revisorerna har under 2018 rapporterat till
revisionsutskottet vid tre sammantraden.
Holmen har utover revisionsuppdraget
konsulterat KPMG inom skatteomradet, i
redovisningsfragor och for olika utredningar.
Storleken av betalda ersittningar till KPMG
for 2018 framgér av not 5 pd sida 51. KPMG
ar skyldiga att prova sitt oberoende infor
beslut att genomfora fristdende rddgivning at
Holmen vid sidan av sitt revisionsuppdrag.

Interna styrprocesser

Arligen gors en genomgéng av respektive
affarsomrddes strategi vilket inkluderar
malsattning for verksamheten. Strategin
presenteras for styrelsen och utgor grunden
for de forviantningar som stills pd respektive
affirsomrddes enheter. Utifran forvintning-
arna sitter varje enhet mal samt identifierar
framgdngsfaktorer for att nd malen. Till
framgdngsfaktorerna kopplas matfaktorer
(KPI) for att mita och visa utvecklingen.
Strategigenomgangen utgdr dven grunden
for budgeten dir beslut om resursfordelning
fattas samt mal for det kommande aret sitts.
Genom ett enkelt och vilimplementerat
malstyrningsverktyg for kontinuerlig upp-
foljning sakerstills att hela verksamheten
gor korrekta prioriteringar for att nd upp-
satta mal.

Affirsomradena styr den operativa
verksamheten mot méalen med hjalp 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 foljs upp genom regel-
bunden rapportering av finansiell utveckling
och KPL:er kompletterade med kvalitativ
analys. Under aret har hallbarhetsdata inte-
grerats i processen for den finansiella rap-
porteringen.

Uppférandekod. Holmens uppforandekod
ar i linje med UN Global Compact och ger
vagledning i det dagliga arbetet och klargor
vilka forvantningar som stills pA medarbe-
tarna. Holmens verksamhet ska genomsyras
av ett ansvarsfullt beteende gentemot bade
interna och externa intressenter. Aven uppfo-
randekoden for leverantorer foljer UN Glo-
bal Compact och omfattar antikorruption,
minskliga rittigheter, arbetsmiljo och miljo.

Med respekt for de manskliga rattighe-
terna verkar Holmen for ett arbetsklimat
som har sin grund i alla méanniskors lika
virde. Alla medarbetare ska ha samma rit-
tigheter, skyldigheter och mojligheter oav-
sett kon, konsoverskridande identitet eller
uttryck, etnisk tillhorighet, religion eller
annan trosuppfattning, funktionsnedsatt-
ning, sexuell laggning och dlder. Holmen
omfattas av UK Modern Slavery Act och en
redogorelse kopplad till detta finns pd
holmen.com.

Valberedningens sammansittning

Infor arsstimma: Oberoende i forhallande till:
Namn Representerar 2019 2018 Bolaget Rostméssigt storsta dgaren
Mats Guldbrand L E Lundbergféretagen™ X (ordf) X (ordf) Ja Nej
Fredrik Lundberg Styrelsens ordférande X X Ja Nej
Alice Kempe Kempestiftelserna® - X Ja Ja
Torbjorn Widmark Kempestiftelserna® X - Ja Ja
Hans Hedstrom Carnegie fonder* X X Ja Ja

*Per 31 augusti 2018 uppgick det rdstméssiga dgandet for L E Lundbergfdretagen till 61,6 procent, Kempestiftelserna till 17,0 procent och Carnegie fonder (Sverige) till 1,5 procent.
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Policyer. Holmen anvinder policyer, rikt-
linjer och koncerninstruktioner for att klar-
gora hur medarbetare ska agera inom
grundliggande, kritiska och koncerngemen-
samma omraden. Koncernens elva policyer
behandlar bland annat férvintningar pa
medarbetarskap och chefskap, anger ramar
for malstyrning, kompetensforsorjning,
samverkan med fackliga organisationer,
likabehandling, samt anstillningsvillkor.
Dirutover omfattas god arbetsmiljo utifrdn
sakerhets- och hilsoaspekter, antikorrup-
tion och konkurrensfragor och hur god
affirssed uppratthdlls i relationen med
externa kontakter pd de olika marknaderna.
Anstillda i funktioner som loper risk att
utsittas for otillatet beteende far sarskild
utbildning i affirsetik. Policyerna anger hur
rdvaror ska anvindas effektivt, hur forore-
ningar ska forebyggas och att stindiga for-
battringar ska efterstrivas. Finansiella ris-
ker hanteras centralt och ska priglas av en
lag riskniva. Policyerna ska dven sikerstilla
att bolagets tillgdngar hanteras enligt kon-
cernens regler, minimera risker for fel i den
finansiella rapporteringen samt forhinda
oegentligheter. Koncernens inkop ska bidra
till 1dngsiktig lonsamhet. En hallbar forsil;j-
ning av ravaror, produkter och tjanster ska
sakerstallas pd savil kort som lang sikt.
Kommunikationen ska vara korrekt, trans-
parent och lattillgianglig samt beakta legala
krav och affarsmissig sekretess.

Efterlevnad. Holmens uppforandekod,
policyer och virderingar ingar i varje med-
arbetares introduktion samt upprepas av
chefer vid medarbetartriffar. Efterlevnad
foljs upp genom bland annat medarbetar-
undersokningar och medarbetarsamtal,
lonekartlaggningar, sikerhetsstatistik och
revision av organisatorisk och social arbets-
miljo. Dar overtradelser eller bristfallig fore-
tagskultur uppdagas hanteras fragan situa-
tionsanpassat.

Whistle blower-funktion. En whistle
blower-funktion finns tillganglig for att
anstillda och 6vriga intressenter ska kunna
framfora pdpekanden om eventuella brister
i Holmens finansiella rapportering eller
andra missforhallanden 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 sdkerstilla att Holmen lever
upp till sina mal for den finansiella rappor-
teringen (se ruta), sikerstilla att bolagets
tillgdngar hanteras enligt koncernens regler
samt forhindra oegentligheter. Koncernstab

Ekonomi och Finans koordinerar och beva-
kar processen for intern kontroll avseende
finansiella rapporteringen.

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
kommunikation samt uppfoljning och
utvirderingar. Ramverket har anpassats
till Holmens olika verksamheter.

Kontrollmilj6. Kontrollmiljon utgor basen
for den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen och bygger bland
annat pa bolagets interna styrprocesser. [
styrelsens arbetsordning och i instruktionen
till VD faststills roll- och ansvarsfordelning
for att tillgodose effektiv kontroll och han-
tering 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 pad Nasdaq Stockholm,
samt lokala regler i varje land dar verk-
samhet bedrivs.

Riskbed6mning. Arbetet med riskbedom-
ning syftar till att identifiera och utvirdera
de risker som kan medfora att koncernens
mal for den finansiella rapporteringen inte
uppfylls. Resultatet av riskarbetet samman-
stills och utvirderas under ledning av Kon-
cernstab Ekonomi och Finans.

Holmens storsta risker avseende den
finansiella rapporteringen kopplas till vir-
deringen av biologiska tillgdngar, materiella
anldggningstillgdngar, avsittning for pensio-
ner, ovriga avsittningar samt till finansiella
transaktioner. I riskbedomningen ingdr ock-
sd att identifiera och utvirdera operativa
risker. For vidare information om risker se
avsnitt Riskhantering sida 32-35.

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 IT. Kontroll-
aktiviteter syftar till att forebygga, upptacka
och korrigera fel och avvikelser. Koncernens
samtliga enheter genomfor verksamhetsan-
passade sjdlvutvirderingar ddr det framgar
vilka kontrollkrav som giller for respektive
process och huruvida de uppfylls eller ;.

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

Holmens finansiella
rapportering
Extern finansiell rapportering ska:

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

® ge en rattvisande beskrivning
av foretagets verksamhet

e stidja en rationell och initierad
vérdering av verksamheten.

Intern finansiell rapportering ska déar-

utéver ge stod till korrekta affarsbeslut

pé alla nivaer i koncernen.

Holmens MSCI
ESG-rating "AAA”

ESG stér for "Environmental, Social
and Governance”, det vill sdga miljo,
socialt ansvar och dgarstyrning. MSCI
ESG Ratings ar utformade for att
hjalpa investerare att forstd ESG-risker
och mojligheter och integrera dessa
faktorer i sin portfoljkonstruktion och
forvaltningsprocess. Holmens MSCI
ESG-rating for 2018 &r oforandrad pé
hdgsta niva "AAA".

Om anvéndningen av MSCI-logotypen, se sida 78.

Uppféljning och utvardering. Kontroll-
aktiviteter utvirderas regelbundet for att
sakerstilla att de ar effektiva och andamals-
enliga. Resultatet av sjalvutvirderingarna
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 r. Bolagets
revisorer rapporterar under aret sina iakt-
tagelser av granskningen av den interna kon-
trollen till revisionsutskottet och styrelsen.

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

Uttalande om internrevision. Styrelsen
har bedomt att det inte finns ndgra sarskilda
omstiandigheter i verksamheten eller andra
forhallanden som motiverar en sa kallad
sarskild granskningsfunktion (intern revi-
sion). Koncernens arbete med intern kon-
troll, tillsammans med det arbete som de
externa revisorerna utfor, bedoms vara
tillrackligt.
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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 sdsom efterfragan, produktionen bland
europeiska producenter, férandringar av import till Europa
samt mojligheterna till [6nsam export fran Europa. Holmen har
begransade majligheter att snabbt gora storre férandringar

i produktutbud, men anpassar sin produktinrikining mot de
produkter och marknader som bedéms ha bést langsiktig
potential. Holmen efterstravar en bred kundbas och ett utbud
som stracker sig 6ver flera olika produktomraden. Denna
stravan, i kombination med langvariga kundrelationer, minskar
sarbarheten vid férdndringar i marknaden.

Produktmixen har utvecklats i linje med
strategin for alla affarsomréden, vilket for
till exempel Papper innebdr okad forsalj-
ning av bok- och magasinpapper medan
tidningspappersforsaljningen minskats.

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. Massaved fran egen
skog och flis fran egna ségverk motsvarar knappt 50 procent
av kartong- och pappersbrukens forbrukning. Genom den
integrerade produktionsprocessen &r koncernen i stort i
balans pa massa. Kartongverksamheten tillverkar nastan all
el som behévs vid de egna bruken medan tillverkningen av
papper forsorjs av externa inkop. Samtidigt séljer koncernen
el frén vatten- och vindkraft till elnatet. Netto motsvarar kon-
cernens egna elproduktion knappt 50 procent av den totala
elkonsumtionen. Prisrisken for denna konsumtion hanteras
genom fysiska fastprisavtal och finansiella sakringar. Behovet
av varmeenergi dr stort, men tillverkas lokalt pa varje bruk
frén restprodukter. Kemikalier &r en betydande insatsvara,
framforallt vid kartongtillverkning, men behovet reduceras och
uttjanta kemikalier atervinns vid bruken.

Kostnaderna for insatsvaror 6kade betydligt
under 2018. Marknaden for massaved

var besvarlig, med hoga importpriser. For
att minska beroendet av dyr importved
kommer Holmen under 2019 i storre
utstréckning anvanda fiber fran den egna
skogen genom ny transportldsning frén det
norra skogsinnehavet. Nettoforbrukningen
av el dr prissdkrad till 80 procent for 2019-
2020 och 65 procent for 2021. Nominellt
belopp for finansiella sékringar uppgér till
505 Mkr.

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 2018 intréffade 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 sommaren 2018 brann det ovanligt
mycket i Sverige och pa Holmens marker.
Kostnaderna for Holmen att ta hand om det
som brandskadats och aterplantera paver-
kade marker bedéms uppga till 30 Mkr.
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Kundkrediter. Risken for att
koncernens kunder inte kan fullgora
sina betalningsforpliktelser utgdr en
kreditrisk.

Risken att koncernens kunder inte kommer att fullgéra
sina betalningsforpliktelser begransas genom kredit-
kontroll, interna kreditlimiter per kund och i vissa fall
genom forsékring av kundfordringar mot kreditforluster.
Kreditlimiter f6ljs upp lopande. Exponeringen mot enskilda
kunder ar begransad.

Per 2018-12-31uppgick koncernens kundfordringar
till 1. 929 Mkr, varav 43 (37) procent var forsdkrade
mot kreditforluster. Under aret har kreditforluster pa
kundfordringar paverkat resultatet med -1 (-5) Mkr.
Forséljningen till de fem storsta kunderna utgjorde
under 2018 sammanlagt 14 procent av koncernens
totala omsattning.

Miljé. Storningar i produktionen
kan orsaka dverskridanden av de
utslappsvillkor som miljomyndighe-
terna beslutat for verksamheterna
vilket skulle kunna paverka miljon.

Miljbarbetet organiseras och bedrivs enligt Holmens miljo-
och energipolicy. Vid storningar prioriteras miljon framfor
produktionen. Risker forebyggs och hanteras genom rutin-
massiga egenkontroller, myndighetskontroller och miljérisk-
analyser samt genom att anvanda certifierade milj6- och
energiledningssystem och sparbarhetscertifiering.

Under 2018 rapporterade bruken 32 (29) incidenter
till tillsynsmyndigheterna. Awvikelserna var inte av
vasentligt slag vad galler miljo- eller resultatpaverkan.
Antalet olyckor vid Holmens anl&ggningar har minskat
pé senare 4r.

Arbetsmiljo. Tillbud och olyckor pa
arbetsplatsen innebar paverkan pa
ménniskors liv och halsa. Det kan
ocksa leda till storningar i produktio-
nen med okade kostnader som f6ljd.
Traversarbete och fordon med folk i
rorelse utgor storsta riskomraden.

Saker arbetsmiljo &r en prioriterad fraga pa samtliga
ledningsnivaer i koncernen. Certifierade ledningssystem,
koncerndvergripande mal for arbetsolyckor, kontinuerlig
uthildning av personal for 6kad riskmedvetenhet, rutiner for
tilloud- och olycksfallsrapportering samt riskbedémning av
entreprendrsarbeten ar exempel pa aktiviteter for att f& en
hdg sakerhet pa arbetsplatsen.

Utfallet 2018 blev 4,9 (5,1) arbetsolycksfall per 1 mil-
jon arbetade timmar. Se vidare sida 24. De vanligaste
olyckorna var halk-, snubbel-, kldm- och skarskador.

Kompetensforsorjning. Kompe-
tenta och motiverade medarbetare
&r en viktig forutséttning for att
langsiktigt kunna bedriva verk-
samheten med god ldnsamhet.
Pensionsavgangar okar behovet att
attrahera ny arbetskraft, vilket kan
vara utmanande.

Med ett koncerngemensamt employer branding-arbete
marknadsfor vi Holmen som arbetsgivare via digitala
kanaler och i personliga moten. Kommunikationen riktas
bade brett och direkt mot de mest kritiska malgrupperna.

Satsningar har givit nagot fler sokande till de tjanster vi
Onskar besétta. Den frivilliga personalomsattningen ar
stabil och nyanstéliningsundersokningar visar att ny-
anstallda trivs och att unga fran universiteten stannar
kvar inom bolaget, vilket &r en styrka.

Affarsetik. Saval nationellt som
globalt stéller kunder och partners
krav p& Holmen som en stabil och
palitlig leverantér som stér fér god
afférsetik och tydliga hallbarhets-
principer. Avsteg fran principer och
policyer kan paverka anseendet och
afférsrelationerna negativt.

Holmens afférsetikpolicy med tillhérande riktlinjer ger
tydlig vdgledning om hur god affarsetik uppratthalls i
relationen med externa kontakter pa de olika marknader-
na. Uthildning avseende afférsetik sker for ledningsgrup-
per och for medarbetare som bedoms kunna komma i
kontakt med de frégor som omfattas av affdrsetikspolicyn,
sdsom marknads- och séljavdelningar samt inkdpare.

Under 2018 inrapporterades inga drenden avseende
avsteg frén varken affdrsetikpolicyn eller uppfo-
randekodens delar gallande affarsetiska fragor.

Leverantorer. Brister i forsorjnings-
kedjan for insatsprodukter vad galler
saval leveranssakerhet som kvalitet
kan leda till produktionsstorningar.
Leverantdrer som inte uppfyller
Holmens krav kan dven paverka
verksamheten negativt.

Holmen efterstréavar att ha minst tvd godkénda leveran-
torer per anvandningsomréade. Dessutom ingar Holmens
uppforandekod for leverantorer i alla nya kontrakt. Den
innehaller krav pd hallbar utveckling, bland annat genom
att respektera internationellt erkdnda principer for anti-
korruption, manskliga réttigheter, arbetsmiljo och miljo.
Sedan 2017 anlitar Holmen en extern part, EcoVadis,

for att folja upp leverantdrernas efterlevnad av koden
utifrdn omrédena manskliga rattigheter, arbetsmiljo, miljo,
affdrsetik och hallbara inkop.

Under 2018 rapporterades inga &renden avseende
avsteg fran uppforandekoden for leverantorer. Vid ut-
géngen av 2018 hade leveranttrer motsvarande drygt
85 % (80 %) av koncernens inkdpsvolym undertecknat
leverantérskoden. Holmen omfattas av UK Modern
Slavery Act och en redogorelse kopplad till detta finns
pé holmen.com.

IT-system. For att styra och planera
produktion, forsaljning samt inkdp
krdvs ett effektivt IT-stod. Storningar i
[T-stddet och obehérig atkomst till in-
formation kan ge betydande negativa
effekter for verksamheten.

Driftstérningar samt obehdrig atkomst forhindras genom
sakerhetsatgérder och forebyggande atgérder i form av
éndamélsenligtafysiskt skydd, tillforlitlig serverdrift och
sékra nétverk. Atgérder och rutiner finns for att minimera
risken for avbrott, men ocksa for att hantera situationer
dé avbrott intraffat. Holmen utvecklar kontinuerligt dessa
skyddsatgérder for att mota forandringar i riskbilden.

Verksamheten péverkades inte av [T-incidenter under
2018.

Regulatoriska risker. Lagar och
regler i lander ddr koncernen verkar
péverkar hur affirsverksamheten
kan bedrivas. Regler om hur skogen
far brukas kan péaverka framtida
tillvaxt och skord. Regler for anvén-
dande av farsk fiber kontra returfi-
ber, samt lagstiftning om vatten-
verksamhet kan komma att paverka
koncernens konkurrenskraft.

Holmen deltar i nationella och internationella branschor-
ganisationer som har uppdrag att skota samhéllshevak-
ning, opinionsbildning och féra fram Holmens position
och syn i vissa politiska frégor. P4 orter dér verksamhet
bedrivs knyts kontakter med lokala foretradare och
allmanhet. Det sker till exempel vid samréds- och
informationsmdten och via moten med beslutsfattare.
Holmen har fér fragor om rétten att bruka skogen och om
vattenverksamhet deltagit aktivt i arbetet med néringslivs-
organisationer och i remissvar.

Under 2018 har skogshrukets ravarutillgang varit

i fokus for den svenska debatten. Holmen foljer
utvecklingen noga och har aktivt bidragit till att skapa
storre kunskap om hur svenskt skogsbruk bidrar
positivt till FN:s klimatmal. | slutet av 2018 har ocksé
EU tagit steg mot ett nytt direktiv - Single Use Plastics.
Holmen ser positivt pa direktivet da det kan innebéra
majligheter for skogsindustrins fornybara produkter.
Storbritanniens uttrdde ur EU kan komma att p&verka
de marknader pé vilka Holmen séljer sina produkter.
Holmen har &ven produktion i Storbritannien. Utveck-
lingen i férhandlingarna foljs noga, men utkomsten och
konsekvenserna dr svara att férutse.
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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. Koncernens anléggningstillgangar ar i
huvudsak svenska, med undantag av kartongbruket i England
som utgdr 5 procent av tillgdngarna. Sékring sker med lan i
utlédndsk valuta eller valutaterminer. Exponeringen som upp-
stdr da utldndska dotterbolags resultat omraknas till svenska
kronor sékras normalt inte.
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Fér kommande dryga tva &r ar 90 procent
av forvantade fléden i EUR/SEK sakrade till
i genomsnitt 9,97. For Gvriga valutor ar 4
manaders floden sékrade.

Sakring i pund uppgick vid utgéngen av
arsskiftet till 5 MGBP. Nettotillgangar i
(Ovriga valutor dr begransade och sékras
normalt inte.

Rénta. Risker som uppstér da fordndringar
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-
ranta uppgick under 2018 till 1,1 procent.
Tabellen nedan visar koncernens rantebind-
ning fordelat per valuta. Koncernen har
bundit 600 Mkr till 2020 till en fast rénta
om 3 procent.

Pensions-
Mkr <1ar 1-3 ar 3-5ar >5ar  avsittningar Summa
SEK -2 283 -600 0 0 -31 -2914
EUR 4 0 0 0 -7 -3
GBP 79 0 0 0 -23 56
(Ovriga poster 54 0 0 0 0 54
-2 146 -600 0 0 -61 -2 807

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 valrenommerade
ratinginstitut eller, i de fall rating saknas, egna analyser.
Berakningen baseras pa loptid och historisk volatilitet for
olika derivattyper. For Gvriga finansiella tillgangar bedoms
den maximala kreditrisken motsvaras av nominellt belopp.

Per 2018-12-31 hade koncernen ute-
stdende derivatkontrakt med ett nominellt
belopp om 15 miljarder kronor och ett
marknadsvérde om netto +162 Mkr.
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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 pa koncernens budget och resultatprognoser
som uppdateras regelbundet.
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Den finansiella nettoskulden minskade
under &ret med 129 Mkr och uppgick per
2018-12-31 till 2 807 Mk, varav pensions-
avséttningar 61 Mkr. Koncernen har ett
kontrakterat kreditlofte om 400 MEUR

(4 108 Mkr) med ett syndikat av nio
banker varav 291 Mkr forfaller 2020 och
resterande del 2021. Kreditloftet var vid
arsskiftet outnyttjat och &r tillgangligt att
utnyttja under forutséttning att koncernens
skuldséttningsgrad understiger 1,25. Vid
arsskiftet var koncernens skuldsattnings-
grad 0,12,

Kiinslighetsanalys

Operativa risker

En procents forandring i leveranser och pris

for koncernens produkter respektive vasent-
liga insatsvaror bedéms péaverka koncernens
rorelseresultat enligt tabellen till hoger.

Intjdningen under aret &r relativt jamn. De
tydligaste s&songseffekterna &r 1agre perso-
nalkostnader under tredje kvartalet och att
elproduktionen vid vattenkraftverken normalt
&r hogre under forsta och fjarde kvartalet.

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 &r med hansyn tagen

till sékringar. Den antagna forandringen &r
framraknad utifran fem ars historisk volatili-
tet for respektive instrument, vilket bedoms
som en rimlig férdndring dven framét. Utan
hansyn tagen till sékringar skulle 5 procents
forandring av kronan paverka resultatet fore
skatt med 425 Mkr per &r.

Paverkan rorelseresultat, Mkr Forandring Pris Leveranser
Kartong +/-1% 56 29
Papper +-1 % 56 18
Trévaror +/-1 % 17 6
Virke egen skog +/-1% 13 8
Vatten och vindkraft +-1% 3 3
Insatsvaror

Virke* +-1% 30

El +-1% 13

Kemikalier +-1% 14

Ovriga rérliga kostnader +/-1% 6

Leveranskostnader +-1% 14

Personal +-1% 23

Ovriga fasta kostnader +-1 % 13

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

netto for koncernen for virke 18 Mkr och el 10 Mkr.

Resultat fore skatt* Forandring Mkr
Véxelkurser +/-5 % 179

SEK mot EUR +/-5% 28

SEK mot USD +/-5 % 57

SEK mot GBP +/-5 % 43

SEK mot dvriga valutor +/-5 % 51
Elpris +/-25 % 35
Laneranta +/- 0,5 %-enhet 5
Eget kapital Forandring Mkr
Transaktionssékringar +/-5% 493
Investeringssakringar +/-5% 5
Equity-hedge +/-5 % 3
Elsékringar +/-25 % 244
Réntesékringar +/-0,5 %-enhet 4

*Beréknad effekt for 2019 inklusive sékringar
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Aktien
och agarna

Holmens tva aktieserier &r note-
rade pa Nasdaq Stockholm, Large
Cap. Holmens totalavkastning
(utbetald utdelning och kursut-
veckling) har under den senaste
femarsperioden varit 78 procent
jamfért med 28 procent for OMX
Stockholm 30. Det motsvarar for
Holmen en érlig avkastning om

12 procent.

Handel pa borsen

Holmen noterades pa Stockholmsborsen
1936, men hette dd Mo och Domsjo AB.
Holmens tva aktieserier ar idag noterade pa
Nasdaq Stockholm, Large Cap.Vid utgangen
av 2018 noterades Holmen A till 178 (220)
kronor och Holmen B till 175 (218) kronor,
motsvarande ett borsvirde om 29,5 (36,6)
miljarder kronor. Arets hdgsta slutkurs for
Holmen B var 240 kronor och noterades den
24 april. Den ldgsta slutkursen pa 175 kro-
nor noterades den 28 december. Det genom-
snittliga antalet omsatta B-aktier uppgick till
242 000 per dag, vilket motsvarar ett varde
pa 64 Mkr. Genomsnittligt antal omsatta
A-aktier var 1700 per dag. Drygt 70 procent
av handeln skedde pa Nasdaq Stockholm.
Dirutover sker handel i Holmen-aktien dven
pd andra handelsplatser sésom BATS Europe,
Chi-X och Turquoise.

Aktiekursutveckling, Holmen B och OMX Stockholm

Utdelning

Beslut om aktieutdelning grundas pd en
sammanvagning av koncernens lonsamhets-
situation, framtida investeringsplaner och
finansiella stallning. Styrelsen foreslr att
arsstimman den 11 april 2019 beslutar om
en utdelning om 6,75 (6,5) kronor per aktie,
vilket motsvarar 4,8 procent av eget kapital.

Aktiestruktur

Under dret genomfordes en aktiesplit, vilket
innebar att varje aktie, oavsett serie, delades
upp i tva aktier (split 2:1) av samma serie.
Siffror avseende aktiekurser, utdelning och
resultat per aktie for tidigare perioder har i
arsredovisningen raknats om baserat pa det
nya antalet aktier. Det nya antalet aktier
efter genomford akiesplit uppgar till

167 992 324 fordelade pa 45 246 468
A-aktier och 122 745 856 B-aktier. Dirut-
over finns 1 520 000 dterkopta B-aktier i
eget forvar. A-aktien har tio roster och
B-aktien en rost. [ ovrigt har aktierna
samma ritt. Det finns inga begransningar i
aktiernas overlatbarhet pa grund av
bestammelse i lag eller bolagsordning.

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 langsiktigt enga-
gemang for Holmen. Antal aktier som till-
delas under programmet ar beroende av
avkastning pa sysselsatt kapital 2016-2018.
Programmet loper ut i maj 2019 och cirka
75000 aktier kommer d4 att 6verforas fran

bolaget till deltagarna. Bolagets dtagande att

tilldela deltagarna aktier kommer att fullgo-
ras genom utnyttjande av tidigare dterkopta
aktier.

Styrelsen foreslar drsstimman 2019 att fatta
beslut om ett nytt liknande aktiesparprogram.

Aktieaterkop

Négot uttryckligt mal for aktiedterkop finns
inte. Ett mandat att dterkopa upp till 10 pro-
cent av bolagets samtliga aktier finns och
eventuella dterkop ses som ett komplement
till utdelningarna for att justera kapital-
strukturen nir omstindigheterna bedéms
gynnsamma. Vid arsstimman 2018 fornya-
des bemyndigandet for styrelsen att dels
fatta beslut om att forvirva sd manga aktier
av serie B att bolagets innehav av egna
aktier inte 6verstiger 10 procent av samtliga
aktier och dels avyttra av bolagets innehav-
da egna aktier som likvid i samband med
forvirv. Inget dterkop har gjorts under &ret.
Sedan tidigare innehar bolaget 0,9 procent
av samtliga aktier. Styrelsen foreslar att
arsstimman 2019 lamna motsvarande
bemyndigande.

Resultat per aktie, 2018

13.5.

Foreslagen utdelning
per aktie, 2018

6.,75.

Totalavkastning Holmen B och OMX Stockholm

Inkl.reinvesterad utdelning utan hansyn till skatt
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Agarstruktur

Totalt hade Holmen 33 573 aktiedgare vid
utgdngen av 2018. Sett till antalet utgor
svenska privatpersoner den storsta dgar-
kategorin med 31 586 agare. Aktiekapitalet
ags till 81 (82) procent av svenskregistrerade
agare. Den storsta andelen aktier bland
utlindska agare finns i USA och Norge, med
6 procent respektive 2 procent av kapitalet.
Storsta dgare, med 61,6 procent av rosterna
och 32,9 procent av kapitalet, var vid arsskif-
tet 2018/2019 L E Lundbergforetagen AB.

Aktieagarkommunikation

P4 holmen.com finns information om
bolaget, finansiell information i form av
rapporter, presentationer och finansiella
data, utveckling av Holmens aktier, vilka
miklarhus som foljer Holmen samt

Agarkategorier
Andel av kapital, %

kontaktuppgifter samlat.

@ Svenska institutioner
© Svenska aktiefonder

Svenska privatpersoner
@ Utl&ndska &gare

52 %
19 %
1%
18 %

Arlig avkastning 2018-12-31, % 1ar 3ar 5ar 10ar  Agarstruktur per 2018-12-31 % av kapital % av roster
Holmen B -17 14 12 10 LE Lundbergforetagen 32,9 61,6
OMX Stockholm 30 -7 3 5 7 Kempestiftelserna 7,0 17,0
Carnegie fonder (Sverige) 5,4 1,6
Holmens totalavkastning har i genomsnitt varit 10 procent per r senaste tio aren, vilket ar Nordea fonder 3.4 1.0
3 procentenheter béttre 4n OMX Stockholm 30. Alecta 2,9 08
Swedbank Robur fonder 2,3 0,7
Lannebo fonder 2,2 0,7
Aktiekapitalets sammansittning DFA fonder (USA) 1,7 0,5
Aktier Roster  Antal aktier ~ Antal roster  Kvotvirde Mkr  Vanguard (USA) 16 05
A 10 45246 468 452 464 680 25 1131 SEB fonder 1.3 04
B 1 124265856 124 265 856 25 gqoy  Summa 60,7 847
Totalt antal aktier 169512324 576 730 536 4238 Ovriga 39,3 15,3
Innehav av &terkdpta Summa* 100,0 100,0
B-aktier . -1520 000 1520 000 *Varav utlandskt dgande. 17,7 55
Totalt antal utestaende
aktier 167992324 575210536 De tio kapitalméssigt stirsta identifierade aktiedgarna. Enskilt storre aktiedgare kan
finnas forvaltningsregistrerade och ingd bland dvriga aktiedgare.
o . L Foréndring . Aktiesgarstatistik
Aktiekapitalets utveckling Forandrl_ng Tot:alt av aktie- Tota_lt aktie- Antal Andel av
2000-2018 av antal aktier antal aktier  kapital, Mkr kapital, Mkr Innehavsklasser, antal aktier aktiesigare Kapital, %
2001 Indragning av terkdpta aktier -8885827 79972 451 -444 3999 11000 29 530 4
2004 Kor?ver‘[ering.och tegkning 4783711 84756 162 239 4238 1.001-100 000 3964 1
2018 Aktieuppdelning (split) 84756162 169512 324 - 4238 100 001- 77 85
Totalt 33573 100
Data per aktie (justerat for aktiesplit 2:1 2018) 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009
Resultat efter utspadning, kr" 13,5 9,9 8,5 3,3 5,4 4,3 111 23,6 4,2 6,0
Utdelning, kr 6,759 6,5 6 55 5 45 45 4 35 35
Utdelning i % av:
Eget kapital 5 5 5 4 4 4 4 3 3 4
Borskurs vid arets slut 4 3 4 4 4 4 5 4 3 4
Arets resultat 50 65 71 158 93 106 41 17 83 58
Avkastning, eget kapital, %" 10 8 7 3 4 3 9 23 4 6
Avkastning, sysselsatt kapital, %° 10 9 9 6 6 5 7 9 6 7
Eget kapital per aktie, kr 140 131 127 124 125 124 124 118 101 98
Borskurs, B, vid drets slut, kr 175 218 164 131 133 17 96 99 111 92
Genomsnittskurs under éret, B, kr 213 186 141 132 118 99 93 101 98 90
Arshdgsta brskurs, B, kr 240 218 163 153 136 118 102 126 113 103
Arslagsta borskurs, B, kr 175 157 114 110 105 87 85 78 87 68
Totalt borsvérde vid arets slut, 1 000 Mkr 29,5 36,6 27,4 22,3 22,3 19,7 16,2 16,6 18,5 15,4
P/E-tal? 13 22 19 39 25 28 9 4 26 15
EV/Resultat fore avskrivningar®® 11 14 1 10 10 1 9 7 10 7
Betavérde (48 man), B, vid érets slut¥ 0,74 0,74 0,72 0,68 0,71 0,67 0,67 0,67 0,67 0,71
Antal aktiedgare vid rets slut 33573 | 30903 28159 28176 27788 27692 28440 28899 28339 30425

1) Se sida 78: Definitioner och ordlista. 2) Borskurs vid drets slut dividerad med resultat per aktie efter utspaaning. 3) Borsvérde plus finansiell nettoskuld vid arets slut (EV) dividerat med resultat fore
avskrivningar. 4) Méter hur kéinslig B-aktiens avkastning har varit relativt avkastningen pa OMX 30 Stockholm under 48 manader. 5) Styrelsens férslag. 6) Exkl. jamfdrelsestdrande poster.
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KONCERNEN

Finansiella rapporter

|
Resultatrakning, Mkr Not 2018 2017
Nettoomsattning 2 16 055 16133
Ovriga rorelseintakter 3 1284 1136
Forandring varulager 439 -128
Ravaror och fornddenheter -9 027 -8 945
Personalkostnader 4 -2 306 -2 252
Ovriga rorelsekostnader 5,20 -3443 -3189
Avskrivningar enligt plan 9,10 -1012 -991
Nedskrivningar 9 -25 -
Vardeforandring i biologiska tillgangar 11 425 415
Resultat fran andelar i intressebolag och joint ventures 12 -9 -12
Rorelseresultat 2382 2166
Finansiella intdkter 6 13 2
Finansiella kostnader 6 -38 -55
Resultat fore skatt 2 356 2113
Skatt 7 -89 -445
Arets resultat 2268 1668
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 2268 1668
Resultat per aktie (kr)* 8

fore utspadning 13,5 9,9

efter utspadning 13,5 9,9
Genomsnittligt antal aktier (milj)* 8

fore utspddning 168,0 168,0

efter utspadning 168,0 168,0

* 2017 ars siffror har justerats med anledning av aktiesplit (2:1) 2018.

Rorelseresultatet uppgick till 2 382 (2 166) Mkr. Resultatokningen forklaras av hogre resultat fran Finansnettot fér 2018 uppgick till -25 (-53) Mkr. Nettoskulden har i genomsnitt varit ldgre an

skog och travaror. under foregéende &r.

Redovisad skatt uppgick under 2018 till -89 (-445) Mkr. Redovisad skatt har paverkats positivt
med 315 Mkr till foljd av att sdnkt framtida bolagsskatt i Sverige minskar den uppskjutna skatte-

skulden.

Rapport dver totalresultat, Mkr Not 2018 2017
Arets resultat 2268 1668
Ovrigt totalresultat
Omvarderingar av formanshestamda pensionsplaner 17 -52 121
Skatt hanforlig till poster som inte aterfors till arets resultat 7 10 -24
Summa poster som inte aterfors till arets resultat -42 97
Kassaflodessakringar

Omvérdering 115 -88

Overfort fran eget kapital till resultatrakningen 222 124

Overfort frén eget kapital till anl&ggningstillgangar -8 -1
Omrakningsdifferens pa utldndsk verksamhet 55 36
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet -8 -49
Andel i joint ventures 6vrigt totalresultat 12 -23 -4
Skatt hanforlig till poster som aterfors till rets resultat 7 -69 3
Summa poster som aterfors till arets resultat 284 21
Summa dvrigt totalresultat 242 119
Summa totalresultat 2510 1786
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 2510 1786
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KONCERNEN

Balansrakning per 31 december, Mkr Not 2018 2017
Anléggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar 9 68 90
Materiella anlaggningstillgangar 10 9077 9078
Biologiska tillgangar 11 18 400 17 831
Andelar i intresseforetag och joint ventures 12 1740 1749
Ovriga aktier och andelar 12 1 2
Langfristiga finansiella fordringar 13 468 42
Uppskjutna skattefordringar 7 1 1
Summa anlaggningstillgangar 29 755 28 793
Omsattningstillgdngar

Varulager 14 3628 2905
Kundfordringar 15 1929 2089
Aktuell skattefordran 7 328 36
Ovriga rérelsefordringar 15 959 658
Kortfristiga finansiella fordringar 13 35 32
Likvida medel 13 278 356
Tillgangar som innehas for forsaljning - 23
Summa omséttningstillgangar 7157 6098
Summa tillgangar 36912 34 891
Eget kapital

Aktiekapital 4238 4238
Owrigt tillskjutet kapital 281 281
Reserver 70 -214
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 18 865 17 731
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieédgare 23 453 22 035
Langfristiga skulder

Langfristiga finansiella skulder 13 1033 552
Avséttningar for pensioner 17 61 39
(Ovriga avsattningar 18 483 662
Uppskjutna skatteskulder 7 5839 5650
Summa langfristiga skulder 7416 6903
Kortfristiga skulder

Kortfristiga finansiella skulder 13 2494 2775
Leverantorsskulder 19 2232 1957
Aktuell skatteskuld 7 13 21
Avséttningar 18 197 144
Ovriga rérelseskulder 19 1108 1056
Summa Kkortfristiga skulder 6 044 5952
Summa skulder 13 459 12 856
Summa eget kapital och skulder 36 912 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 2017-01-01 4238 281 -95 -141 16 960 21243
Avets resultat - - - - 1668 1668
Ovrigt totalresultat
Omvardering av formansbestdmda pensionsplaner - - 121 121
Kassaflodessakringar - - 35 35
Omrakningsdifferens pa utlandsk verksamhet - 36 - 36
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet - -49 = -49
Andel i joint ventures ovrigt 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 - - -1 008 -1 008
Aktiesparprogram = = 13 13
Utgaende eget kapital 2017-12-31 4238 281 -97 -117 17731 22 035
Arets resultat - - 2 268 2 268
Ovrigt totalresultat
Omvardering av formansbestamda pensionsplaner - - -52 -52
Kassaflodessakringar - - 329 - 329
Omrékningsdifferens pa utlandsk verksamhet - 65 - 55
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet - -8 - -8
Andel i joint ventures 6vrigt totalresultat - - -23 - -23
Skatt hanforligt till dvrigt totalresultat - 2 -71 10 -60
Summa dvrigt totalresultat - - 49 235 -42 242
Summa totalresultat 0 0 49 235 2 226 2510
L&mnad utdelning = = -1092 -1092
Aktiesparprogram - - 0 0
Utgaende eget kapital 2018-12-31 4238 281 -48 118 18 865 23 453
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KONCERNEN

Kassaflodesanalys, Mkr Not 2018 2017
Den lépande verksamheten
Resultat fore skatt 25 2 356 2113
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar enligt plan 1012 991
Nedskrivningar 25 =
Vardeforandring i biologiska tillgangar -425 -415
Férdndring av avsattningar -39 -236
Ovrigt* -33 78
Betalda inkomstskatter -396 -221
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital 2500 2310
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Forandring av varulager -705 73
Forandring av kundfordringar och 6vriga rorelsefordringar 230 22
Forandring av leverantorsskulder och ovriga rorelseskulder 262 104
Kassaflode fran den lopande verksamheten 2286 2509
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -972 -674
Awyttring av materiella anlaggningstillgéngar 98 31
Forvarv av immateriella anlaggningstillgangar -15 -18
Forvarv av biologiska tillgangar -150 -1
Avyttring av biologiska tillgangar 38 27
Okning av langfristiga finansiella fordringar -456
Aterbetalning av 1ngfristiga finansiella fordringar 24 -
Forvérv av aktier och andelar -3 0
Avyttring av aktier och andelar 0 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1 436 -644
Finansieringsverksamheten
Upptagna langfristiga lan 1000 -
Amortering av langfristiga lan** -300 -1400
Forandring kortfristiga finansiella skulder 25 -539 680
Fordndring kortfristiga finansiella fordringar 0 9
Utbetald utdelning till moderbolagets aktiedgare -1092 -1 008
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -930 -1718
Arets kassaflode -81 147
Likvida medel vid drets borjan 356 210
Valutakursdifferens i likvida medel 3 -1
Likvida medel vid arets slut 278 356
* Ovriga justeringar utgdrs framst av valutaeffekter och marknadsomvérderingar av finansiella instrument, resultat fran intresseféretag samt resultat vid forséljning av anléggningstillgangar.
** Avser amortering av I&n som vid upptagandet varit ldngfristiga.
Forandring finansiell nettoskuld 2018 2017
Ingaende finansiell nettoskuld -2 936 -3945
Kassaflode
L6pande verksamhet 2286 2509
Investeringsverksamhet (exkl. langfristiga finansiella fordringar) -1 005 -644
Utbetald utdelning -1 092 -1 008
Omvarderingar av forménshestédmda pensionsplaner -47 120
Valutaeffekter och marknadsvardeforandringar -13 32
Utgaende finansiell nettoskuld -2 807 -2 936
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MODERBOLAGET

Resultatrakning, Mkr Not 2018 2017 Kassaflodesanalys, Mkr  Not 2018 2017
Nettoomsattning 2 14 384 14 345 Den I6pande verksamheten
Ovriga rérelseintékter 3 628 565 Resultat efter finansiella poster 1841 1257
Fordndring varulager 391 -166 Justering for poster som inte
Ravaror och fomddenheter -7 636 -7 969 ingdr i kassaflodet
Personalkostnader 4 -1.921 -1 877 Avskrivningar enligt plan 47 25
(Ovriga externa kostnader 5, 20 -4 367 -4 031 Nedskrivningar 25 -
Avskrivningar enligt plan 9,10 -47 -25 Forandring av avséttningar -17 -109
Nedskrivningar -25 - Qvrigt* -113 855
Rérelseresultat 1407 8 Betalda inkomstskatter -297 =13
Kassafldde {ré’_l_n den lopande verksam-
Resultat fran andelar i koncernforetag 6,23 467 497 heten fore forandringar av rérelsekapital 1485 1897
Resultat fran andelar i intressebolag 6,12 -20 - Kassaflode fran forandringar i
Rénteintékter och liknande intékter 6 32 18 rqr?Ise!(apltal
Réntekostnader och liknande kostnader 6 -45 -99 Fordndring av varulager -597 74
Resultat efter finansiella poster 1841 1257  Foréndring av rorelsefordringar 140 97
Forandring av rérelseskulder 207 260
Bokslutsdispositioner 24 -1373 787 IK?SSGIJWG 2’5" dlfnt 1935 9399
Resultat fore skatt 467 2044  -pandeverksamneten
Investeringsverksamheten
Skatt 7 47 -197 L&mnade aktiedgartillskott -3 -1
Arets resultat 514 1847 Forvérv av materiella anlaggningstillgdngar -67 -32
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 9 11
Okning av I&ngfristiga finansiella fordringar -456 -
Aterbetalning av 1angfristiga finansiella
w fordringar 24 -
Rapport over NOt 2018 2017 Awyttring av aktier och andelar 100 0
totalresultat, Mkr Kassafldde fran investerings-
verksamheten -395 -22
Arets resultat 514 1847
Ovrigt totalresultat Finansieringsverksamheten
Kassaflidessakringar Upptagna l&ngfristiga ldn 1000 g
Omvérdering 95 7 Amortering av externa langfristiga lan** -300 -1400
Overfrt fran eget kapital till Férandring dvriga finansiella skulder 25 -502 -479
resultatrakningen 230 109 Férandring évriga finansiella fordringar 2384 241
Overfort fran eget kapital till Utbetald utdelning till moderbolagets
anlaggningstillgangar 0 =1l aktiedgare -1 092 -1 008
Skatt hanférlig till Gvrigt totalresultat 7 -70 -8 Erhéllna koncernbidrag 191 530
Summa poster som &terfors till drets Lamnade koncernbidrag -2584 0
resultat 255 29 Kassaflode fran finansierings-
Summa totalresultat 769 1876  verksamheten -904 2116
Arets kassaflode -64 190
| moderbolaget ingér Holmens svenska verksamheter med undantag for merparten av anlaggnings- Likvida medel vid &rets hérjan 294 104
tillgdngarna, som redovisas i andra bolag i koncernen. — —
Likvida medel vid arets slut 230 294

| posten Réntekostnader och liknande kostnader i resultatrakningen ingar resultat frén sékring av
eget kapital i utldndska dotterbolag om -8 (-49) Mkr.
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* Ovriga justeringar utgdrs frédmst av nedskrivning av aktier i koncemféretag, valutaeffekter och
marknadsomvérderingar av finansiella instrument samt resultat vid férséljning av anldggnings-

tillgangar.

** Avser amortering av lan som vid upptagandet varit langfristiga.
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MODERBOLAGET

Balansrakning per den Not 2018 2017 Balansrakning per den Not 2018 2017
31 december, Mkr 31 december, Mkr
Anléggningstillgangar Eget kapital 16
Immateriella anldggningstillgangar 25 8 Bundet eget kapital
Materiella anlaggningstillgangar 10 2974 2930 Aktiekapital 4238 4238
Finansiella anldggningstillgangar Reservfond 1577 1577
Aktier och andelar 12,23 10787 10702 Uppskrivningsfond 100 100
Langfristiga finansiella fordringar 13 7419 3018 Fritt eget kapital
Summa anliggningstillgingar 21 205 16 658 Balanserade vinstmedel inkl. sékrings-
reserv 4 966 3956
Omséttningstillgangar Arets resultat 514 1847
Varulager 14 2926 23992 Summa eget kapital 11 395 11718
Rorelsefordringar 15 2424 2210
Aktuell skattefordran 7 327 29 Obeskattade reserver 24 1012 2032
Kortfristiga placeringar 13 35 32
Likvida medel 13 230 294  Avsattningar
Summa omsittningstillgéngar 5942 4888 ﬁxz:mggg[ ;g: Fs)lf;tstleorner 1; 4212 jé
SO 27147 altid) Ovriga avsattningar 18 708 725
Uppskjuten skatteskuld 7 635 610
Summa avsattningar 1407 1392
Skulder
Langfristiga finansiella skulder 13 7817 880
Kortfristiga finansiella skulder 13 2494 2775
Rorelseskulder 19 3022 2749
Summa skulder 13333 6 403
Summa eget kapital och skulder 27147 21 545
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 2017-01-01 4238 1577 100 -123 3847 1197 10 836
Vinstdisposition - - 1197 -1197 -
Arets resultat - - 1847 1847
Ovrigt totalresultat
Kassaflddessakringar - 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 2 = = 13 2 13
Utgaende eget kapital 2017-12-31 4238 1577 100 -93 4049 1847 11718
Vinstdisposition - 1847 -1 847 -
Arets resultat - - 514 514
QOvrigt totalresultat
Kassaflodessakringar 326 326
Skatt pa dvrigt totalresultat - -70 -70
Summa dvrigt totalresultat 0 0 0 255 0 0 255
Summa totalresultat 0 0 0 255 1847 -1 333 769
[l&mnad utdelning - - - - -1092 - -1092
Aktiesparprogram - - - 0 0
Utgaende eget kapital 2018-12-31 4238 1577 100 162 4 805 514 11 395
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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
moderbolaget till det [dgsta av anskaffningsvérde och verkligt vérde.

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

Funktionell valuta &r valutan i de priméra ekonomiska miljoer som bolagen bedriver sin verksamhet.
Moderbolagets funktionella valuta &r svenska kronor som dven utgdr rapporteringsvalutan for moder-
bolaget och 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 dndrade redovisningsprinciper som ar tillimpliga fran 2018

IFRS 15 Intakter fran avtal med kunder ar en ny intaktsstandard med tillhérande upplysningskrav
som har ersatt IAS 18, IAS 11 och IFRIC 13. Standarden trédde i kraft 1 januari 2018. Enligt IFRS
15 redovisas intékten ndr kunden far kontroll Gver varorna, vilket for Holmen inte medfort ndgon
forandring jamfort med tidigare principer. Det har dérmed inte inneburit ndgon effekt vid dvergang-
entill IFRS 15 per den 1 januari 2018. Ovriga forandringar i regelverket avser redovisning av retur-
rétt och rabatter, vilka endast har paverkat Holmens redovisning marginellt.

IFRS 9 Finansiella instrument behandlar redovisning av finansiella instrument och har ersatt IAS
39. Standarden omfattar klassificering, vardering och nedskrivning av finansiella instrument samt
sakringsredovisning. Standarden tradde i kraft 1 januari 2018. De vésentliga férandringarna som
har paverkat Holmen jamfort med tidigare regelverk dr att 1) ny kategorisering av finansiella instru-
ment, 2) nedskrivning av finansiella tillgangar utgar frén en modell baserat pa forvantade framtida
forluster, 3) regler for sékringsredovisning har forandrats med krav pa att sékringsrelationer over-
ensstdammer med koncernens mél for riskhanteringen. Inférandet av IFRS 9 har inte haft ndgon
effekt pa Holmens redovisade varden. Se not 13 for vidare information.

Nya och éndrade redovisningsprinciper som inte bérjat tillimpas

IFRS 16 Leasingavtal ersétter fran och med 1 januari 2019 den tidigare IAS 17 Leasingavtal och de
relaterade tolkningarna IFRIC 4, SIC-15 och SIC-27. Standarden kréver att tillgdngar och skulder
hanférliga till alla leasingavtal, med nagra undantag, redovisas i balansrakningen. | resultatrak-
ningen redovisas leasingkostnaden uppdelad pa avskrivningar och rantekostnader. Holmen kom-
mer anvanda den férenklade framéatriktade metoden som innebér att tillgangen och skulden satts
till samma vérde i samband med Gvergangen. En tillgang och skuld kommer redovisas per 1 januari
2019 till ett belopp om 205 Mkr. Avskrivningar berdknas 2019 genom det nya regelverket 6ka med
cirka 80 Mkr och réntekostnaderna med cirka 5 Mkr samtidigt som Gvriga externa kostnader vén-
tas minska med cirka 85 Mkr. Resultat fore skatt kommer i stort vara oférandrat. Férandringen
kommer ha viss effekt pa nyckeltal sésom nettoskuld, sysselsatt kapital och resultat fére avskriv-
ningar. Avtal som fér Holmen berdrs av de nya reglerna dr framst kontorshyror, leasingbilar och
fartyg.

Segmentrapportering

Koncernens verksamhet delas upp i rérelsesegment baserat pa vilka delar av verksamheten fore-
tagets hogsta verkstéllande beslutsfattare foljer upp, sa kallad "management approach” eller fére-
tagsledningsperspektiv. Indelningsgrunden for segment baseras p& koncernens affarsomréaden.
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 hdgsta verkstallande
beslutsfattare foljer upp. Se not 2 for ytterligare beskrivning av indelningen och presentationen av
rorelsesegment.

Klassificering

Anlaggningstillgéngar, langfristiga skulder och avséttningar bestar i allt vasentligt enbart av belopp
som forvéntas atervinnas eller betalas efter mer &n tolv manader réknat fran balansdagen. Omsétt-
ningstillgéngar, kortfristiga skulder och avséttningar bestar i allt vasentligt av belopp som forvantas
atervinnas eller betalas inom tolv manader raknat frén balansdagen.
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Konsolideringsprinciper

Dotterforetag

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestimmande inflytande frén moderbolaget, Holmen AB.
Bestdmmande inflytande foreligger om Holmen AB har inflytande Gver investeringsobjektet, r
exponerad for eller har ratt till rorlig avkastning fran sitt engagemang samt kan anvanda sitt infly-
tande 6ver investeringen till att paverka avkastningen. Vid bedémningen om ett bestdmmande in-
flytande foreligger, beaktas potentiella rostberattigande aktier samt om de facto control féreligger.

Koncernredovisningen har uppréttats enligt forvarvsmetoden. Forvarvsmetoden innebdr att
moderforetaget indirekt forvarvar dotterforetagets tillgangar och dvertar dess skulder, varderade
till verkligt vdrde. Skillnaden mellan anskaffningskostnaden for aktierna och det verkliga vardet av
forvarvade identifierbara nettotillgangar utgér goodwill. Dotterforetagens intakter och kostnader
respektive tillgangar och skulder ingar i koncernredovisningen frén den dag bestimmande inflytan-
det uppkommer (forvarvstidpunkten) och till den dag det upphor. Koncerninterna fordringar och
skulder samt transaktioner mellan foretag i koncernen liksom déarmed sammanhangande orealise-
rade vinster elimineras i sin helhet.

Innehav redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Intressefdretag. Aktieinnehav i intressefretag, i vilka koncernen har l&gst 20 procent och hogst

50 procent av rsterna 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 dér koncernen har rétt till nettotillgdngarna istallet for direkt rétt till tillgangar och atagande i
skulder. I koncernredovisningen konsolideras innehav i joint ventures enligt kapitalandelsmetoden.

Kapitalandelsmetoden. Kapitalandelsmetoden innebdr att det i koncernen redovisade vardet pd
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 frdn intresseftretaget eller joint venture minskar investeringens redovisade vér-
de. Orealiserade vinster uppkomna fran transaktioner med intresseforetag 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.

Utlandska 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 évrigt totalresultat och ackumuleras i en separat komponent i eget
kapital, bendmnd omrékningsreserv. Vid avyttring av en utlandsverksamhet realiseras de till verk-
samheten hanforliga ackumulerade omrakningsdifferenserna efter avdrag for eventuell valuta-
sékring i koncernens resultatrakning.

Kommissionarsbolagsforhallanden

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

Moderbolaget svarar for alla forpliktelser som dessa kommissiondrsbolag iklader sig. Samtliga
intdkter, kostnader, tillgdngar och skulder som uppkommer i de av kommissionérsbolagen 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.

Intakter

Koncernens forsaljning avser till stérsta del varor som séljs till kund, vilka specificeras i tabeller i
not 2. De tjnster som levereras &r begransade och avser i allt vasentligt skogsvérdstjénster. Hol-
men agerar i princip uteslutande som huvudman och forsaljningstransaktionerna stods av avtal.
For Holmen ar de allra flesta kontrakt separata dtaganden och utgors av ett dtagande per kontrakt.
Holmens garantier i samband med forsljning &r inte att betrakta som separerbara och redovisas
darmed i enlighet med IAS37.

NOT 1

Transaktionspriset utgdrs av priset for varan eller tjdnsten. Rorlig erséttning forekommer framst i

form av returratt,volym- och kassarabatter. Samtliga returer som avser fel i varan redovisas i takt
med att de uppstar. Volymrabatter ger kunden ett rabatterat pris forutsatt att en viss mangd varor
kops under en period. En kassarabatt ger kunden rétt till ett Idgre pris i de fall betalning sker inom
enviss tidpunkt. Rabatter redovisas som en reduktion av nettoomséttningen.

Intakten redovisas da Holmen uppfyller sina &taganden genom att Gverféra kontrollen av de utlova-
de varorna, samt i forekommande fall tjansterna, till kunden. Tidpunkten fér éverféring av kontroll,
och riskens dvergéng ar kritisk for nér en intdkt redovisas. Riskens 6vergéng ser olika ut beroende
pé vilka fraktvillkor som tilldmpas. Forsaljning av energi skiljer sig fran 6vrig forséljning dé leverans
sker i samband med produktion d& den ocksa intaktsfcrs.

Betalningsvillkor varierar mellan olika marknader och Holmen foljer normalt gallande praxis pa
respektive marknad. Fér hantering av kreditforluster, se not 1 Redovisningsprinciper och not 15
Rérelsefordringar.

Ovriga rorelseintékter

Som dvriga rorelseintékter redovisas intékter frén aktiviteter utanfor bolagets huvudsakliga verk-
samhet. | posten ingdr huvudsakligen forsaljning av biprodukter, certifikat for fornybar energi,
hyres- och arrendeintékter, utsléppsrétter, 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 anvéndning av férnybara energikallor. Intékter frén tilldelade
certifikat redovisas som Gvrig rorelseintékt i samma period som produktionen sker. Certifikat sélda
pa terminskontrakt védrderas till nettoforsaljningsvarde. Fér osalda certifikat sker vérdering till det
lagsta av anskaffningsvarde och beddmt marknadsvérde.

Statliga bidrag

Statliga bidrag redovisas i balansrékningen som upplupen intdkt 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 anlaggningstillgéng reducerar anlaggningens redovisade
anskaffningsvarde. Statliga bidrag, sdsom végbidrag, som avser att tdcka kostnader redovisas som
Gvrig rorelseintékt. Dessa periodiseras systematiskt i resultatrdkningen pa samma sétt och Gver
samma perioder som de kostnader bidragen ér avsedda att kompensera for.

Finansiella intakter och kostnader

Finansiella intakter och kostnader bestér av rénteintakter och réntekostnader, utdelningsintakter,
omvarderingar avseende finansiella instrument vérderade till verkligt varde samt orealiserade och
realiserade kursférluster och vinster.

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

Réantekostnader 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 ansprék att fardigstalla och ar for koncernen aktuellt vid betydande investeringsprojekt.

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i resultat-
rakningen utom da underliggande transaktioner redovisas i ovrigt totalresultat eller direkt i eget
kapital varvid &ven tillhdrande skatteeffekt redovisas i Gvrigt totalresultat eller direkt i eget kapital.
Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhéllas avseende aktuellt &r, med tillimpning av de
skattesatser som &r beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Hit hor &ven justering av
aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder. Uppskjuten skatt beréknas enligt balansrékningsmeto-
den med utgéngspunkt i temporéra skillnader mellan redovisade och skatteméssiga varden pa till-
géngar och skulder, med tillampning av de skattesatser och skatteregler som ar beslutade eller
aviserade per balansdagen. | 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.

Finansiella instrument
Finansiella instrument varderas och redovisas i enlighet med IFRS 9.

Redovisning i och borttagande fran balansrikningen

En finansiell tillgang eller skuld tas upp i balansréakningen nar bolaget blir part enligt instrumentets
avtalsmassiga villkor. En finansiell tillgéng tas bort fran balansrakningen nér rattigheterna i avtalet
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NOT 1

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 nar motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet féreligger 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 rétt att kvitta beloppen samt att
det féreligger 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 dr avsedda att stadigvarande inne-
has i verksamheten.

Klassificering och vérdering av finansiella instrument

Finansiella instrument klassificeras och varderas utifrén foretagets affarsmodell samt hur karaktéa-
ren pa de kontraktsenliga kassaflédena ser ut. Se not 13 for bolagets klassificeringar av finansiella
instrument.

Finansiella tillgangar - vérderas initialt till verkligt varde med avdrag fér eventuella transaktionskost-
nader. Lopande varderas normalt tillgangarna till upplupet anskaffningsvérde enligt effektivranteme-
toden. | de fall utgivna medel understiger &terbetalningsbeloppet periodiseras denna skillnad dver
l&nets I6ptid med tillimpning av effektivrantemetoden. Derivat redovisas I6pande till verkligt varde.
Foréndringar i varde for derivat som inte sakringsredovisas redovisas i resultatrékningen.

Finansiella skulder - vérderas initialt till mottagna medel med avdrag for eventuella transaktions-
kostnader. Lopande vdrderas normalt skulderna till upplupet anskaffningsvarde enligt effektiv-
rantemetoden. | de fall mottagna medel understiger &terbetalningsbeloppet periodiseras denna
skillnad 6ver lanets IGptid med tillampning av effektivrantemetoden. Derivat redovisas IGpande
till verklgt véarde. Forandringar i vérde for derivat som inte sdkringsredovisas redovisas i resultat-
rakningen.

Nedskrivning av finansiella tillgangar - For finansiella tillgangar dér det finns indikation om att hela
det redovisade vardet eventuellt inte kommer kunna &tervinnas gors en individuell bedémning av
respektive instrument. Normalt utgor uteblivna betalningar frén motpart sadan indikation. Baserat
pé den individuella bedémningen redovisas eventuell nedskrivning. For finansiella instrument dér
det inte finns ndgra indikationer pa att kreditkvaliteten &r 1&g gérs en avséttning fér kreditforluster
baserat pé historiskt utfall.

Sékringsredovisning - samtliga derivat, till exempel valutaterminer, elderivat och ranteswappar, var-
deras till verkligt vérde och redovisas i balansrékningen. | stort sett samtliga derivat innehas i sak-
ringssyfte. Den effektiva delen av vardeforandringar fran kassaflédessékringar redovisas i vrigt
totalresultat och ackumuleras i eget kapital fram tills det sékrade flodet tréffar resultatrakningen da
de ackumulerade vardeforandringarna flyttas frén eget kapital via Gvrigt totalresultat till resultat-
rakningen for att mota och matcha den sékrade transaktionen. For sékringar av investeringar juste-
ras istallet anskaffningsvéardet pa den sakrade posten nar den intréffar. Sakringars ineffektiva del
redovisas direkt i resultatrdkningen. Fér rdntor anvands rdnteswappar som kassaflédessékring.
Vardeforandringar for sékringar avseende nettoinvesteringar i utldndsk verksamhet redovisas for
koncernen i dvrigt totalresultat. Ackumulerad vardeférandring redovisas som en komponent i kon-
cernens egna kapital fram tills dess att verksamheten avyttras d& de ackumulerade vérdeforand-
ringarna redovisas i resultatrdkningen. | moderbolaget redovisas vardeforandringar i resultatrak-
ningen da sakringsredovisning ej tillampas. Holmens kassaflddessékringar avser framst sékring av
forsdljning i utldndsk valuta, framtida rdntebetalningar, inkdp av el samt inkdp i utldndsk valuta i
samband med investeringar. S&kringsinstrument utgérs av valutaterminer, elterminer samt rénte-
swappar. De sékrade posterna utgors av prognoser for framtida forsaljning, rantebetalningar, el-
inkdp och investeringsutbetalningar. S&kringskvoten faststélls [dpande genom att jamfora sékrade
belopp med aktuella prognoser. For sdkringar av nettoinvestering i utlandsverksamhet utgor redo-
visat varde pa nettoinvesteringen sakrad post och sékringskvoten faststélls genom att jamfora de
sékrade beloppen med nettoinvesteringen. Eventuellt ineffektivitet baseras pa berdkning av sék-
ringskvoten. Koncernens riskhantering av finansiella instrument beskrivs pa sidorna 34-35.

Immateriella anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgdngar sdsom patent, licenser samt IT-system redovisas till anskaff-
ningsvérde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Immateri-
ella anlaggningstillgangar i koncernen skrivs av under 5-20 ar férutom goodwill. Eventuell goodwill
fordelas till kassagenererande enheter. Savél goodwill som Gvriga immateriella anlaggningstill-
géngar testas rligen for nedskrivningsbehov. Eventuella nedskrivningar kan aterféras med undan-
tag fréan goodwill. Koncernen redovisar for narvarande ingen goodwill. Immateriella anlédggningstill-
géngar i moderbolaget skrivs av under 5 ar.

Goodwill representerar skillnaden mellan anskaffningsvardet fér rorelseforvarv och det verkliga
vardet av forvarvade tillgéngar, Gvertagna skulder samt eventualférpliktelser. Goodwill varderas till
anskaffningsvérde minus eventuella ackumulerade nedskrivningar. Goodwill som uppkommit vid
forvarv av intresseforetag inkluderas i det redovisade vardet fér andelar i intresseforetag.

Utgifter for forskning kostnadsfors dé de intréffar. Utgifter for utveckling aktiveras enbart vid storre
projekt om en sdker beddmning av de framtida ekonomiska férdelarna kan goras. Det redovisade
vardet inkluderar samtliga direkt hanférbara utgifter till exempel for material och tjanster, ersatt-
ningar till anstallda, registrering av en juridisk rattighet, avskrivningar pa patent och licenser och
I&neutgifter i enlighet med IAS 23. Ovriga utgifter for utveckling redovisas i resultatrakningen som
kostnad nér de uppkommer. | balansrakningen redovisade utvecklingsutgifter &r upptagna till
anskaffningsvarde minus ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvarden efter avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Materiella anlaggningstillgdngar som bestér av delar
med olika nyttjandeperioder behandlas som separata komponenter av materiella anlaggnings-

tillgéngar. Tillkommande utgifter aktiveras endast om de bedéms generera ekonomiska férdelar for
foretaget. Avgorande for bedémningen nér 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 pé utbytta
komponenter, eller delar av komponenter, utrangeras och kostnadsfors i samband med utbytet.

Det redovisade vérdet for en materiell anlaggningstillgéng tas bort ur balansrakningen vid utrange-
ring eller avyttring eller nar inga framtida ekonomiska férdelar vantas fran anvandning. Vinst eller
forlust som uppkommer vid avyttring eller utrangering av en tillgdng utgérs av skillnaden mellan ett
eventuellt férséljningspris och tillgangens redovisade varde med avdrag for direkta forsaljnings-
kostnader. Vinst och forlust redovisas som dvrig rorelseintakt/kostnad.

En tillgang klassificeras som att den innehas fér forséljning om den &r tillgdnglig for omedelbar
forsaljning i befintligt skick och utifran villkor som &r normala, och det &r mycket sannolikt att for-
saljining kommer att ske. Dessa tillgangar redovisas pa egen rad som omsattningstiligang i balans-
rékningen. Vid forsta klassificering som innehav for forsaljning, redovisas anldggningstillgdngarna
till det Iagsta av redovisat vérde och verkligt vérde med avdrag for forsaljningskostnader.

Avskrivningar enligt plan baseras pa ursprungliga anskaffningsvarden med beaktande av gjorda
nedskrivningar. Avskrivning sker linjdrt dver tillgangens beréknade nyttjandeperiod. Mark &r inte
foremal for avskrivning.

Foljande nyttjandeperioder (ar) anvinds:

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

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

Finns det indikation pé att det redovisade vérdet ar for hogt gors en analys dar enskilda eller naturligt
sammanhéngande tillgangars atervinningsvérde faststalls som det hdgsta av nettoférséljningsvardet
och nyttjandevardet. Nettoférséljiningsvérdet &r det uppskattade forséljningspriset efter avdrag for upp-
skattade kostnader for forséljning av tillgangen. Nyttjandevardet méts som forvantat framtida diskonte-
rat kassafldde. Den tilldmpade diskonteringsrantan beaktar riskfri rdnta och den risk som &r férknippad
med tillgangen. En nedskrivning utgdrs av det belopp som atervinningsvérdet understiger redovisat
varde. En nedskrivning aterférs om det har skett en positiv forandring av forutséttningarna som an-
vands for att bestamma atervinningsvardet. En aterforing gérs som mest upp till det redovisade varde
som skulle ha redovisats, med avdrag fér avskrivning, om nedskrivningen inte skulle ha gjorts.

Laneutgifter hanforliga till inkdp eller uppfrande av sé kallade kvalificerade tillgdngar ska aktiveras
i koncernredovisningen som en del av tillgdngens anskaffningsvarde. En kvalificerad tillgang ar

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

Leasing

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell eller operationell leasing.
Leasade anlaggningstillgdngar dar koncernen i allt vasentligt star for samma risker och formaner
som vid direkt dgande Klassificeras som finansiell leasing. Leasing av tillgangar dar uthyraren i

allt vasentligt kvarstar som &gare till tillgdngen klassificeras som operationell leasing. Kostnader
avseende operationella leasingavtal redovisas i &rets resultat linjart over leasingavtalets 1optid.
Variabla avgifter kostnadsfors i de perioder de uppkommer. Koncernens leasingavtal &r samtliga
klassificerade som operationella. Den 1 januari 2019 trader IFRS16 Leasingavtal i kraft vilket inne-
bér att tillgangar och skulder hanforliga till alla leasingavtal, med négra undantag, redovisas i
balansrékningen. | resultatrakningen redovisas leasingkostnaden uppdelad pa avskrivningar och
rdntekostnader.

Biologiska tillgangar

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

i verkligt varde for den vaxande skogen redovisas i resultatrakningen. Holmens bedémning dr att
det saknas relevanta marknadspriser for att vardera skogsinnehav av Holmens storlek. Varderingen
gors darfor genom att berdkna nuvérdet av framtida forvantade kassafloden (efter avdrag for
forsaljningskostnader) fran den véxande skogen. Se &ven not 11.

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

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

Varulager

Varulager varderas till den ldgsta av anskaffnings- och tillverkningskostnad, efter avdrag for er-
forderlig inkurans, eller nettoférséljningsvarde. Anskaffningsvardet for varulager berdknas genom
tilldmpning av forst in-forst ut-principen (FIFU). Nettoférséljningsvardet &r det uppskattade forsélj-
ningspriset i den ldpande verksamheten, efter avdrag for uppskattade kostnader for fardigstallande
och for att astadkomma en forséljning. For egentillverkade fardigvaror bestéar anskaffningsvérdet
av direkta tillverkningskostnader och skélig andel av indirekta kostnader.

Erhalina utsldppsratter redovisas initialt till marknadspris vid tilldelning som varulager och forutbetald
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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. Fér osalda certifikat sker vardering till det Iagsta av anskaffningsvérde och
marknadsvarde. Redovisningen sker, i takt med produktion, som varulager eller upplupen intékt.

Erséttningar till anstéllda

Pensionskostnader och pensionsataganden

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

Koncernens nettoforpliktelse avseende formansbestamda 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 pé 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 forbattras, redovisas den andel av den 6kade formanen som hanfor sig
till de anstélldas tjdnstgdring under tidigare perioder som en kostnad i resultatrékningen linjért for-
delad over den genomsnittliga perioden tills férmanerna helt &r intjanade. Om formanen &r fullt ut
intjdnad redovisas en kostnad i resultatrakningen direkt. Om det sker forandringar i en formans-
bestdmd plan redovisas dessa nér &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 berékningen leder till en tillgang for koncernen begransas det redovisade vardet 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 &terbetalning. Vid berékning av nuvérdet 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 sérskilda [oneskatten 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 ddrmed inte i skuldberédkningen. 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 skattemdassig 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
i resultatrdkningen som en kostnad 6ver intjdnandeperioden, med motsvarande justering av eget
kapital. Vid varje bokslut under intjdnandeperioden uppskattas det forvintade antalet tilldelade
aktier och effekten av en eventuell foréndring av tidigare beddmning redovisas i resultatrékningen
med motsvarande justering av eget kapital. Darutdver 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 anvénds som bas for
vardering av aktierna vid tilldelningstidpunkten. Intjanandeperioden 1oper frén 20 maj 2016 till och
med dagen for offentliggérandet av Holmens delarsrapport for det forsta kvartalet 2019.

Erséttningar vid uppségning

En kostnad for ersattningar i samband med uppségningar av personal redovisas nér koncernen ar
forpliktigad, utan realistisk méjlighet till tillbakadragande, av en formell detaljerad plan att avsluta
en anstéllning fore den normala tidpunkten. Nér erséttningar ldmnas som ett erbjudande for att
uppmuntra frivillig avgang, redovisas en kostnad om det ar sannolikt att erbjudandet kommer att
accepteras och antalet anstéllda som kommer att acceptera erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.

NOT 1

Kortfristiga ersattningar
Kortfristiga ersattningar till anstéllda berdknas 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
dverkurser som betalats i samband med emissioner. Omrékningsreserven innefattar alla valuta-
kursdifferenser som uppstar vid omrékning av finansiella rapporter frén utlandska verksamheter
som har uppréttats i en annan valuta an svenska kronor. Vidare bestar omrékningsreserven av
valutakursdifferenser som uppstar vid omvérdering av skulder och derivat som klassificerats som
sékringsinstrument av en nettoinvestering i en utldndsk verksamhet, inklusive skatt. Sakrings-
reserven innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade nettoférandringen av verkligt vérde
pa 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 dterkdpta aktier redovisas som en minskning av balanserade vinstmedel. Forvarv av
egna aktier redovisas som en avdragspost och likvid fran avyttring av egna aktier redovisas som en
o6kning. Transaktionskostnader redovisas direkt mot balanserade vinstmedel.

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

Avséttningar

En avséttning redovisas i balansrakningen ndr koncernen har en befintlig legal eller informell
forpliktelse som en foljd av en intréffad héndelse, och det &r troligt att ett utflode av ekonomiska
resurser kommer att kravas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning av beloppet
kan géras. En avséattning fér omstrukturering redovisas ndr koncernen har faststéllt en utforlig och
formell omstruktureringsplan och omstruktureringen har antingen pabdriats eller blivit offentligt
tillkdnnagiven.

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

Eventualforpliktelser

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 &tagande som inte redovisas som en skuld eller avséttning pa grund av det inte ar troligt att
ettutflode 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.

Lamnade aktiedgartillskott redovisas som en 6kning av posten Andelar i koncernféretag. Samtidigt
prévas om en nedskrivning av aktiernas vérde ar erforderlig. Denna provning féljer normala regler fér
vdrdering av tillgdngsposten. Erhéllna aktiedgartillskott redovisas direkt mot fritt eget kapital.

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

Not 2. Rapportering per rorelsesegment

Koncern-
gemensamt Totalt

2018 Skog Kartong Papper Trévaror Energi och dvrigt  Elimineringar Koncernen
Nettoomsattning

Extern 2633 5785 5571 1747 319 - 16 055

Intern 3311 - - - - - -3 311 -
Ovriga rérelseintéakter 251 770 184 305 28 219 -473 1284
Rorelsens kostnader -5404 -5430 -5090 -1716 -132 -350 3784 -14 337
Avskrivningar enligt plan -31 -507 -336 -92 -24 -22 - -1012
Nedskrivningar - -25 -25
Vardeforandring biologiska tillgangar 425 - 425
Andelar i intresseforetags resultat - - 1 -10 - -9
Rorelseresultat 1185 595 329 246 181 -154 - 2382
Rarelseresultat exkl. jamfdrelsestdrande poster* 1185 689 329 246 181 -154 2476
Rorelsemarginal exkl. jgmforelsestorande
poster, % 20 12 6 14 57 15
Avkastning pa sysselsatt kapital
exkl. jdmforelsestorande poster, % 8 12 15 27 6 - 10
Operativa tillgangar 20313 7324 3235 1176 3500 1045 -461 36132
Operativa skulder -1520 -934 -735 -197 -114 -995 461 -4033
Uppskjuten skatt, netto -3963 -1074 -428 -52 -334 13 -5 838
Sysselsatt kapital 14 830 5316 2072 927 3052 64 - 26 261
Forvdrv av anlaggningstillgdngar 357 471 173 76 22 42 1140
Nettoomséttning per marknad

Skandinavien 2598 137 449 624 319 4127

Ovriga Europa 35 4108 4410 644 9198

Asien - 1114 537 218 1868

Ovriga vérlden - 427 175 261 863
Summa 2633 5785 5571 1747 319 - - 16 055
* Jamforelsestorande poster avser omstéliningskostnader inom affdrsomradet Kartong om -94 Mkr.

Koncern-
gemensamt Totalt

2017 Skog Kartong Papper Trévaror Energi och évrigt  Elimineringar Koncernen
Nettoomsattning

Extern 2571 5526 5408 1562 315 751 16 133

Intern 2 965 - - - - - -2 965 -
Ovriga rérelseintakter 164 742 147 275 16 246 -455 1136
Rorelsens kostnader -5016 -5012 -4928 -1673 -161 -1144 3419 -14 515
Avskrivningar enligt plan -30 -492 =33y -86 -24 -21 -991
Vardeforandring biologiska tillgangar 415 - - - - 415
Andelar i intresseforetags resultat - - - 1 -11 -2 -12
Rorelseresultat 1069 764 288 80 135 -170 - 2166
Rorelsemarginal, % 19 14 5 B 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 -3 840
Uppskjuten skatt, netto -4 251 -909 -320 -49 -258 139 -5 648
Sysselsatt kapital 13824 5433 2193 862 3115 -455 - 24 972
Forvarv av anlaggningstillgdngar 49 e 141 100 26 11 702
Nettoomséttning per marknad

Skandinavien 2 564 133 560 562 315 - 4135

Ovriga Europa 6 4136 4129 566 - 751 9589

Asien - 967 564 205 - 1736

Ovriga vérlden - 290 155 228 - 673
Summa 2571 5526 5408 1562 315 751 - 16133
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NOT 2-3

Koncernen Moderbolaget
Anliggningstillgangar
per land 2018 2017 2018 2017
Sverige 27 674 27 041 13786 13639
Storbritannien 1604 1701 - -
Ovrigt 6 6 B} ;
Summa 29 284 28 748 13786 13639

Koncernen Moderbolaget
Nettoomséttning
per marknad 2018 2017 2018 2017
Skandinavien 4127 4142 4103 4114
Ovriga Europa 9198 9582 7763 7947
Asien 1868 1736 1713 1608
Ovriga vérlden 863 673 805 675
Summa 16 055 16133 14 384 14 345

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

Koncernen Moderbolaget

Nettoomséttning per

produktomrade 2018 2017 2018 2017
Konsumentkartong 5607 5347 3496 3527
Massa 179 164 329 279
Bok- och magasinpapper 5053 4787 4959 4725
Tidningspapper 517 1344 517 1344
Trévaror, furu 989 871 989 875
Trévaror, gran 758 685 758 685
Virke 2633 2571 2598 2565
Energi 319 315 319 315
Ovrigt 0 49 419 30
Summa 16 055 16133 14 384 14 345

Forséljning av konsumentkartong och massa sker inom affarsomradet Kartong medan bok- och
magasinpapper samt tidningspapper ar hanforligt till affirsomrade Papper. Inom affarsomrédet
Travaror saljs produkter av gran och furu. Virke séljs av affarsomradet Skog och energi av affars-
omradet Energi.

Affarsomrade Skog ansvarar for koncernens skogar pé drygt en miljon hektar. Den érliga skorden i
egen skog ar normalt 3 miljoner m3fub. Affarsomrade Energi ansvarar for koncernens vatten- och
vindkrafttillgdngar. Produktionen uppgdr ett normalar till drygt 1 TWh el. Affarsomradena ansvarar
aven for koncernens virkes- respektive elférsorjning i Sverige.

Afféarsomréde Kartong tillverkar kartong fér konsumentforpackningar vid ett svenskt och ett eng-
elskt bruk. Affarsomrade Papper producerar papper fér bocker, magasin och reklam vid tva svens-
ka bruk. Affdrsomréde Travaror producerar trévaror for snickeri- och byggdndamal vid tre sdgverk
dér biprodukterna tas tillvara vid koncernens pappers- och kartongbruk. Under 2018 producerades
0,5 miljoner ton kartong, 1,1 miljoner ton papper samt 0,9 miljoner m? sagade travaror.

Affarsomradena ansvarar for frvaltningen av de operativa tillgangarna och skulderna, vilket till-
sammans med nettot av uppskjuten skattefordran och skatteskuld utgor deras sysselsatta kapital.
Koncernledningen foljer upp verksamheten pé rérelseresultatniva och hur resultatet forhaller sig

till sysselsatt kapital. Det sysselsatta kapitalet i respektive segment inkluderar alla tillgangar och
skulder som nyttjas av affarsomradet sdsom anldggningstillgéngar, varulager och rérelsefordringar
och rérelseskulder samt nettot av uppskjuten skattefordran och skatteskuld. Finansiering och skatte-
fragor hanteras pa koncernniva. Féljaktligen férdelas inte finansiella tillgangar och skulder, inklusive
pensionsskuld, samt aktuella skattefordringar och skatteskulder ut p& affarsomradena.

Den koncerninterna forsaljiningen mellan segmenten baseras pa ett marknadsmassigt internpris.
Segmentet "Koncerngemensamt och dvrigt” omfattar koncernstaber och koncerngemensamma
funktioner som inte fordelas pa évriga segment. Holmen salde i juni 2016 tidningspappersbruket i
Madrid. Holmen har fran 1 juli 2016 till och med 2017 haft ett dtagande att salja det tidnings-
papper som bruket producerat. Under denna period redovisas intékter och kostnader fran detta
inom koncerngemensamt. Inga resultatposter efter rorelseresultatet allokeras till respektive
affarsomréade.

Not 3. Ovriga rorelseintikter

Koncernen Moderbolaget

2018 2017 2018 2017
Forsaljning biprodukter 335 360 174 231
Certifikat, fornybar energi 479 405 64 37
Utslappsratter 41 21 40 21
Forséljning anldggningstillgangar 28 22 9 9
Hyres- och arrendeintékter 39 47 37 31
Skogsvardsuppdrag 63 67 63 67
Ovrigt 300 214 241 169
Totalt 1284 1136 628 565

Av forsaljning biprodukter i koncernen avser 41 (101) Mkr utskott fran produktion, 130 (123) Mkr
span, bark och flis med mera samt 164 (137) Mkr extern forséljning av energi.

Intakter fran certifikat for férnybar energi som erhallits frén produktion av fornybar energi vid
koncernens anldggningar uppgick till 479 (405) Mkr.

Koncernen har tilldelats utsléppsrétter, vilka delvis anvénts i den egna produktionen. Overskottet
har medftrt ett redovisat resultat pa 41 (21) Mkr.
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NOT 4

Not 4. Anstillda, personalkostnader och ledande befattningshavares ersattningar

Koncernen Moderbolaget
Lonekostnader och sociala avgifter 2018 2017 2018 2017
Loner och erséttningar 1609 1579 1297 1275
Sociala kostnader 638 617 584 561

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

Arsstimman 2018 fattade beslut om féljande 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 utgora en begransad del av ersattningarna. Utover eventuella av arsstdmman beslutade
aktierelaterade incitamentsprogram ska ingen rorlig ersattning forekomma.

Pension
Pensionsaldern ska normalt vara 65 &r. Pensionsférmanen ska vara avgiftsbestdmd och folja ITP-
planen. Kompletterande avgiftshestdmda pensionslosningar kan tillkomma.

Uppsagningstid och avgangsvederlag

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

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 ska deltagaren ha varit fast anstélld inom
Holmen-koncernen samt behallit sparaktierna under hela intjdnandeperioden. Intjénandeperioden
|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 30 Mkr. For 2018 har kostnader
motsvarande 9 (13) Mkr redovisats.

Erséattningar till styrelse och ledande befattningshavare

Styrelsen

Till den av rsstémman valda styrelsen utgar fast styrelsearvode. VD erhaller dock inget arvode.
For 2018 uppgick arvodet till 3 195 000 (3 060 000 ) kronor. Arvodet till styrelsens ordférande var
710000 (680 000) kronor och till 6vriga sju (sju) ledaméter 355 000 (340 000) kronor vardera.

Ledande befattningshavare

L6n och Gvriga formaner till VD under 2018 uppgick till 9 052 744 (8 566 098) kronor. Den totala
pensionskostnaden for VD, beréknad enligt IAS 19, uppagick till 4 992 483 (4 985 519) kronor.
Redovisad lonekostnad for aktiesparprogrammet for VD uppgick till 1 581 019 (1 676 738) kronor.
Inga rrliga ersattningar har utgatt.

For ovriga ledande befattningshavare, det vill sdga de fyra (fyra) affarsomradeschefer och fem
(fem) stabschefer samt chefen for internationella affarer fran oktober 2018 som rapporterar direkt
till VD, uppgick Ioner och dvriga formaner under 2018 till sammanlagt 22 211 926 (22 829 993)
kronor. Den totala pensionskostnaden, beréknad enligt IAS 19, fér denna grupp uppgick under
2018 ill 10 160 508 (10201 247) kronor. Redovisad ldnekostnad for aktiesparprogrammet for
denna grupp uppgick till 2 188 461 (2 320 957) kronor. Inga rérliga ersattningar har utgatt.

For ledande befattningshavare anstallda fran och med 2011, &r den émsesidiga uppséagningstiden
sex manader. Vid uppséagning frén bolagets sida utgdr ett avrdkningsbart avgangsvederlag mot-
svarande 18 méanadsloner. Dessa villkor géller for sju personer. For en person utgar ej avgangsve-
derlag. For tre chefsavtal, tecknade fore 2011, géller en uppségningstid om sex méanader fran den
anstdlldes sida och tolv manader frdn bolagets sida. Vid uppségning frén bolagets sida utgar fér
dessa personer ett avgéngsvederlag med motsvarande upp till tvé &rsléner beroende pé befatt-
ningshavarens élder.

Samtliga ledande befattningshavare &r anstéllda av moderbolaget.

Pensionsforpliktelser for ledande befattningshavare

Holmens pensionsatagande uttver ITP-planen avseende VD uppgick per 2018-12-31 till

19 (15) Mkr och avseende dvriga ledande befattningshavare till 35 (28) Mkr, berdknat enligt IAS
19. Pensionsatagandena tryggas av forvaltningstillgangar i fristaende pensionsstiftelse.

Medelantal Medelantal
ars-  varav  varav ars-  varav  varav
anstéllda  kvinnor mén anstéllda  kvinnor méan
2018 2017
Moderbolaget
Sverige 2379 454 1925 2377 450 1927
Koncernforetag
Estland 6 2 4 6 2 4
Frankrike 12 5 7 12 5 7
Hongkong 5 1 4 5 1 4
[talien 7 2 5 8 3 5
Japan 2 - 2 2 - 2
Nederlénderna 74 43 31 74 39 85
Polen 8 4 4 11 7 4
Ryssland 2 2 - 1 1
Schweiz 2 - 2 3 1 2
Singapore 6 3 3 6 3 3
Storbritannien 415 49 366 442 49 393
Tyskland 23 9 14 23 11 12
USA 14 6 8 14 6 8
Totalt koncern-
foretag 576 126 450 607 128 479
Totalt koncernen 2955 580 2374 2984 578 2406
Koncernen Moderbolaget

Andel kvinnor, % 2018 2017 2018 2017
Styrelse (exkl. suppleanter) 17 17 17 17
Ledande befattningshavare 18 20 18 20
Totalt 17 18 17 18
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Not 5. Arvode och kostnadserséattning till revisorer

Revisionsbolaget KPMG valdes av arsstdamman 2018 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 2018 2017 2018 2017
Revisionsuppdrag 6 6 4 4
Skatteradgivning 1 1 1 0
Ovriga tjanster 0 - 0 -
Summa 7 7 6 4
Ovriga revisorer 0 0 - -
Totalt 8 7 6 4

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 2018 2017 2018 2017
Utdelning fran koncernforetag - - 367 1314
Vinst vid forséljning av koncernforetag 0 - 100 -
Vinst vid forséljning av intresseforetag - = 8 =
Ranteintakter* 12 2 23 18
Summa finansiella intdkter 13 2 499 1332
Finansiella kostnader
Nedskrivning av aktier i koncernforetag - - - -817
Nedskrivning av aktier i intresseforetag - - -20 -
Nettovinst/forlust

Tillgéngar och skulder varderade till verkligt

vérde via resultatet -9 42 -12 -4

Likvida medel 1 1 1 1

Tillgangar och skulder varderade till

upplupet anskaffningsvarde 8 -45 7 -46
Summa nettovinst/forlust 0 -2 -24  -866
Rantekostnader** -38 S99 -4 -50
Finansiella kostnader -38 -55 -65 -916
Finansnetto -25 -53 434 416

* 12 Mkr avser rénteintéakter berdknade enligt effektivrantemetoden fran finansiella poster vérde-
rade till upplupet anskaffningsvérde.

**-23(-31) Mkr i koncernen och moderbolaget avser rantekostnader pa derivat som &r varderade till
verkligt vérde via dvrigt totalresultat. -6 (-5) Mkr avser réntekostnader p& derivat som redovisas till
verkligt vérde via arets resultat. Resterande réntekostnader &r beréknade enligt effektivrantemetoden
och hénfdrs till finansiella poster vérderade till upplupet anskaffningsvarde.

De nettovinster och forluster som redovisas i finansnettot avser framst valutaomvardering av-
seende intern utléning och sakring av intern utléning. | moderbolagets finansnetto ingar dessutom
valutaomvérdering av terminer som sékrar nettoinvestering i utlandsverksamhet, vilka i koncernen
redovisas i Ovrigt totalresultat. Marknadsvardet pa rantekomponenten i valutaterminer samt véarde-
forédndringar i upplupen ranta och realiserad rénta i fastrdnteswappar redovisas lépande i rante-
nettot. Upplysningar avseende finansiella risker &terfinns pa sida 32-35.

NOT 5-6

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

Koncernen Moderbolaget

2018 2017 2018 2017
Valutakursvinst/forlust pa kund-
fordringar och leverantorsskulder 285 40 280 34
Nettovinst/forlust avseende derivat
som redovisas i rorelsekapitalet -222 -126 -231 -111
Rénteintakter avseende kundfordringar 1 0 1 0
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 2018 till -324 (-90) Mkr, resterande del redovisas i Gvrigt totalresultat da sakrings-
redovisning tillampas. Marknadsvardet p& utestdende valutasakringar uppgick per

2018-12-31 till -244 (-135) Mkr.

Resultatet av finansiella elsékringar redovisas i resultatrékningen i takt med att de forfaller och
uppgick for 2018 till 102 (-36) Mkr. Marknadsvérdet pa utestéaende finansiella elsékringar uppgick
per 2018-12-31 till 473 (55) Mkr. Forandringen i marknadsvérde redovisas i Gvrigt totalresultat da
sakringsredovisning 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 sékrats.
Marknadsvardet for utestende sékringar av investeringskép uppgick per 2018-12-31 ill 5 (5)
Mkr. Under 2018 har anskaffningsvarden for sékrade poster paverkats positivt med 8 Mkr till foljd
av resultat frén sakringar.

Resultatet frén sakring av utldndska nettotillgdngar uppgick till -8 (-49) Mkr under 2018 och redo-
visas i vrigt totalresultat da sakringsredovisning tillimpas. | moderbolaget redovisas detta resultat
i resultatrakningen. Omrékningen av utldndska nettotillgangar paverkade koncernens egna kapital
med 55 (36) Mkr. Marknadsvérdet av utestaende sékringar av nettotillgdngar uppgick per 2018-
12-31 1ill 2 (3) Mkr och avser finansiella derivat.

Marknadsvérdet for de derivat som anvéands for att styra rantebindningen uppgick per 2018-12-31
till -26 (-47) Mkr vilket har redovisats i dvrigt totalresultat da sékringsredovisning tilldmpas. Detta
varde forvantas redovisas i resultatrakningen under 2019 och 2020.
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NOT 7

Not 7. Skatt

Koncernen Moderbolaget
Skatt i resultatrdkningen 2018 2017 2018 2017
Aktuell skatt 36  -436 1 -208
Uppskjuten skatt -125 -10 46 11
Totalt -89  -445 47 197

Redovisad skatt uppgick till -89 Mkr vilket motsvarar 4 procent av resultatet fore skatt. Redovisad
skatt har paverkats positivt med 315 Mkr av beslutad sénkning av framtida bolagsskatt i Sverige

vilket minskat den uppskjutna skatteskulden.

Koncernen Moderbolaget
2018 2017 2018 2017
Skatt i resultatrdkningen Mkr % Mkr % Mkr % MKkr %
Redovisat resultat fore skatt 2 356 2113 467 2044
Skatt enligt géllande skattesats -518 22,0 -465 22,0 -103 22,0 -450 22,0
Skillnad i skattesats i utldndsk verksamhet 5 -0,2 6 -0,3 0 0,0 0 0,0
Ej skattepliktiga intakter 54 -2,3 7 -0,3 107 -23,0 328 -16,0
Ej avdragsgilla kostnader -30 1,3 5 0,2 -8 1,8 -182 8,9
Schablonrénta pa periodiseringsfond -2 0,1 -2 0,1 -2 0,3 -2 0,1
Effekt av ej uppbokade underskottsavdrag och temporéara skillnader 3 -0,1 11 -0,5 0 0,0 0 0,0
Skatt hanforlig till tidigare perioder 87 -3,7 -8 0,4 1 -0,2 107 -5,3
Andrad skattesats pa uppskjuten skattefordran/skatteskuld 315 -13,4 10 -0,5 40 -8,6 0 0,0
Ovrigt -2 0,1 0 0,0 11 -2,4 1 -0,1
Effektiv skatt -89 38 -445 21,1 47 -10,0 -197 9,7
Koncernen Moderbolaget
Fore Efter Fore Efter Fore Efter Fore Efter
skatt Skatt skatt skatt  Skatt skatt skatt  Skatt skatt skatt Skatt skatt
Skatt hénforlig till 6vrigt totalresultat 2018 2017 2018 2017
Kassaflodessakringar 329 -71 258 b -8 28 326 -70 255 38 -8 29
Andel i joint ventures dvrigt totalresultat -23 - -23 -4 - -4 - - -
Omrakningsdifferens pa utlédndsk verksamhet 55 - 55 36 - 36 - - -
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet -8 2 -6 -49 11 -38 - - -
Omvarderingar av formansbestamda pensionsplaner -52 10 -42 121 -24 97 - - -
Ovrigt totalresultat 302 -60 242 140 -21 119 326 -70 255 38 -8 29
Koncernen Moderbolaget

Skatter i balansrdkningen 2018 2017 2018 2017
Skattefordringar
Uppskjuten skattefordran 1 1 - -
Aktuell skattefordran 328 36 327 29
Summa skattefordringar 329 37 327 29
Uppskjutna skatteskulder
Anldggningstillgangar

Biologiska tillgangar* 3811 3943 594 635

Materiella anlaggningstillgangar 1754 1278 2 -1
Periodiseringsfond 225 444 - =
Sékringsredovisade transaktioner 44 -27 44 -26
Ovrigt, inkl. uppskjutna skattefordringar netto-
redovisade bland uppskjutna skatteskulder 4 11 -6 2
Totalt uppskjutna skatteskulder 5839 5650 635 610
Aktuell skatteskuld 13 21
Summa skatteskulder 5852 5671 635 610

* For moderbolaget avses skogsmark.

52 HOLMEN ARSREDOVISNING 2018 / NOTER



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
2018 balans  rdkningen totalresultat dvrigt balans balans  rdkningen totalresultat balans
Biologiska tillgangar* -3943 131 - - -3811 -635 40 - -594
Materiella anlaggningstillgdngar -1278 -473 - -3 -1754 1 -3 - -2
Periodiseringsfond -444 219 - -225 - - - -
Sakringsredovisade transaktioner 27 - -71 -44 26 - -70 -44
Ovrigt -10 -3 10 0 -3 -2 8 - 6
Uppskjuten nettoskatteskuld -5 648 -125 -61 -4 -5 838 -610 46 -70 -635

Koncernen Moderbolaget
Redovisati ~ Redovisat Omréknings- Redovisati  Redovisat i

Ingéende resultat- i ovrigt differenser och  Utgéende Ingaende resultat- ovrigt  Utgaende
2017 balans  rédkningen totalresultat ovrigt balans balans  rdkningen totalresultat balans
Biologiska tillgangar* -3 854 -89 - - -3943 -634 0 - -635
Materiella anlaggningstillgéngar =1 3¢ 39 = 2 -1278 1 0 = 1
Periodiseringsfond -502 57 - -444 - - - -
Sakringsredovisade transaktioner 35 - -8 - 27 85 - -8 26
QOvrigt 32 -17 -24 0 -10 -13 11 - -2
Uppskjuten nettoskatteskuld -5 608 -10 -32 1 -5 648 -612 11 -8 -610

* 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 dndrad
skattesats i Sverige samt férdndring av temporéra skillnader. Redovisat i dvrigt totalresultat inklu-
derar uppskjuten skatt avseende foréndring i sékringsreserv 71 (-8) Mkr och omvarderingar av
forméansbestdmda pensionsplaner 10 (-24) 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 350 Mkr. Ingen uppskjuten skattefordran
har redovisats. Nagra ytterligare underskottsavdrag av betydelse finns inte inom koncernen.

Not 8. Resultat per aktie

Not 9. Immateriella anliggningstillgangar

Koncernen Koncernen Moderbolaget
2018 2017 Ackumulerade anskaffningsvérden 2018 2017 2018 2017
[otalt antal utestaende aktier 1 januari 167 992 324 167 992 324 Vid drets ingang 212 194 26 26
Aterkop av egna aktier under aret - - Investeringar 18 18 55 -
Totalt antal utestdende aktier 31 december 167 992 324 167992324  Omrékningsdifferenser 0 0 - -
Summa 231 212 81 26

Vagt genomsnittligt antal aktier under aret,
fore utspadning

Effekt av aktiesparprogram

Végt genomsnittligt antal aktier under aret,
efter utspadning

167 992 324 167 992 324

167 992 324 167 992 324

Aktiedgarnas andel av arets resultat, Mkr 2268 1668
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning 167 992 324 167 992 324
Arets resultat per aktie fore utspadning, kr 13,5 99
Aktiedgarnas andel av arets resultat, Mkr 2268 1668
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 167 992 324 167 992 324
Arets resultat per aktie efter utspadning, kr 13,5 9,9

Vid arsstamman 2018 beslutades om en aktiesplitinnebarande att varje aktie, oavsett serie, delas
upp i tva aktier (split 2:1) av samma serie. Aktiespliten genomfordes i maj 2018. Jamforelsesiffror-
na i tabellen ovan har justerats for det nya antalet aktier. Fér information om aktiekapital fore split
se not 16. Tidigare &r har 1 520 000 aktier av serie B aterkopts, 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 innebdr att tidigare &terkdpta aktier
kommer att 6verforas till deltagarna i programmet vid Ioptidens slut. Antalet aktier som kommer dverfo-
ras dr beroende av koncernens avkastning pa sysselsatt kapital under 2016-2018. Programmet oper
utimaj 2019 och cirka 75 000 aktier férvantas éverféras frén bolaget till dgarna. Bolagets tagande att
tilldela deltagarna aktier kommer att fullgéras genom utnyttjande av tidigare &terkopta aktier. Tilldelning
av aterkdpta aktier for att fullgora dtagandet medfor utspadningseffekter. Effekterna pa nyckeltal och
vinst per aktie ar marginella. For vidare information om aktiesparprogrammet se not 4.
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Ackumulerade av- och nedskrivningar

Vid arets ingang 123 107 19 19
Arets avskrivningar 16 18 12 -
Arets nedskrivningar 25 - 25 -
Avyttringar och utrangeringar - 0 - -
Omrékningsdifferenser 0 0 - -
Summa 163 123 56 19
Planenligt restvirde vid arets utgang 68 90 25 8

Immateriella anldggningstillgangar bestar huvudsakligen av IT-system 13 (50) Mkr samt nyttjande-
rétt avseende vissa energitillgdngar 42 (32) Mkr. Tillgangarna dr i huvudsak externt forvérvade. De
har en bestdmbar 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 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Ackumulerade
anskaffningsvérden
Vid &rets ingang 140 146 5633 5594 28 031 27572 61 44 33865 33 356
Investeringar 167 0 54 51 723 559 22 84 966 693
Omklassificeringar - - - - 4 67 -4 -67 - -
Avyttringar och utrangeringar -7 -6 -5 = -280 -132 - = -291 -145
Omrakningsdifferenser 0 0 13 -5 95 -35 1 1 110 -39
Summa 301 140 5695 5633 28573 28 031 80 61 34649 33 865
Ackumulerade av- och
nedskrivningar
Vid arets ingang - 3316 3228 21471 20739 - 24787 23967
Arets avskrivningar enligt plan = 99 96 898 879 = 997 976
Avyttringar och utrangeringar - -5 7 =277 -127 - -282 -134
Omrékningsdifferenser - 8 1 62 -20 - 70 -21
Summa - - 3418 3316 22154 2147 - - 25572 24 787
Planenligt restvarde vid arets
utgang 301 140 2277 2317 6418 6 560 80 61 9077 9078
Byggnader,
6Ovrig mark och Maskiner och
Skogsmark markanl&ggningar inventarier Totalt
Moderbolaget 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid &rets ingang 464 464 150 139 210 220 825 823
Investeringar 4 1 17 11 59 21 81 32
Avyttringar och utrangeringar 0 0 -1 0 -19 -30 -20 -30
Summa 469 464 166 150 251 210 886 825
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid &rets ingang - 131 130 154 158 285 288
Arets avskrivningar enligt plan - 2 1 33 24 35 25
Avyttringar och utrangeringar = 0 0 -19 -29 -19 -29
Summa - - 133 131 168 154 301 285
Ackumulerade uppskrivningar
Vid arets ingang 2389 2389 1 1 - 2389 2389
Avyttringar och utrangeringar 0 0 - 0 0
Summa 2388 2389 1 1 - - 2389 2389
Planenligt restvirde vid arets utgéng 2857 2 853 34 20 83 56 2974 2930

Koncernens investeringsataganden avseende beslutade och pagaende projekt uppgick per 2018-12-31 till 601 (590) Mkr. Bolagets aktiverade laneutgifter uppgick under 2018 till 3 (2) Mkr. For att fast-
stdlla beloppet har en réntesats pa 1,5 (1,1) procent anvénts.
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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. Kassaflodena diskonteras med en rénta om 5,5 (5,5)
procent.

Totaltinnehar Holmen 1 042 000 hektar produktiv skogsmark varav 960 000 hektar aktivt brukas.
Den produktiva skogsmarken omfattar 122 miljoner m3sk. Enligt géllande plan, som &r fran 2011,
kommer skdrden att uppga till 3,0 miljoner m*fub per ar fram till 2030. Dérefter beraknas den suc-
cessivt kunna okas till drygt 4 miljoner m*fub ar 2110. 50 procent av skorden utgors av timmer som
saljs till sagverk, cirka 45 procent utgdrs av massaved som séljs till massa- och pappersindustrin
och resterande andel utgors av bransleved.

Varderingen baseras pa ett Iangsiktigt trendpris som &rligen raknas upp med 2 procent inflation.
Trendpriset fér 2019 &r 445 kr/m3fub, vilket ar nagot lagre 4n géllande marknadspriser. Kostnads-
prognosen utgar ifran aktuell kostnadsniva och raknas upp med drygt 2 procent per &r.

Holmens skogsinnehav &r redovisat till 18 400 (17 831) Mkr fore skatt. En uppskjuten skatteskuld
om 3 811 (3 943) Mkr redovisas relaterat till detta, vilket motsvarar den skatt som kommer betalas
vid den framtida skorden. Detta innebér att den véxande skogen netto efter skatt redovisas till
14589 (13 888) Mkr.

Koncernen

Forandringen av vardet pa

den vixande skogen 2018 2017
Redovisat varde vid drets ingdng 17 831 17 448
Kop av véxande skog 150 11
Forséljning av véxande skog -9 -19
Forandring till foljd av skord -654 -614
Orealiserad forandring av verkligt vérde 1079 1029
Omklassificeringar - -23
Ovriga férandringar 3 -1
Redovisat varde vid drets utgéng 18 400 17 831

Skord
1 000 m3fub/ar

Nettot av féréndring av verkligt varde och forandring till foljd av skord redovisas i resultatrékningen
som vérdeforandring i biologiska tillgangar. For 2018 uppgick den till 425 (415) 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 780 620
Prisinflation 1170 930
Kostnadsinflation -630 -500
Nivaforandring, +1 %
Skord 260 210
Priser 430 340
Kostnader -230 -180
Diskonteringsréanta, +0,1 % -500 -400

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).

Priser
Kr/mfub

4000 — 600 —
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400 —
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@ Genomsnittlig skord @ Realt
@ Planerad skord @ Nominellt

@ Pris anvant i varderingen (nominellt)

Prisserien Nominellt visar genomsnittligt férséljningspris for Holmen. Realt & nominella priser
omraknade till 2018 ars penningvarde med anvandning av historisk svensk KPI.
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NOT 12

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

Koncernen
2018 2017
Resultat fran intressebolag och joint ventures -9 -12
Redovisat i arets resultat -9 -12
Ovrigt totalresultat frén joint ventures -23 -4
Summa totalresultat intressebolag och joint ventures -32 -16
Det sammanlagda vardet av Holmens andel i intresseforetags totalresultat uppgick i koncernen till
5 (-4) Mkr och i moderbolaget till 11 (0) Mkr. Det sammanlagda vérdet av Holmens andel i joint
ventures totalresultat uppgick i koncernen till -27 (-13) Mkr och i moderbolaget till -27 (-13) Mkr.
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Intresseforetag 2018 2017 2018 2017 Joint ventures 2018 2017 2018 2017
Redovisat varde vid drets ingang 1636 1646 123 123 Redovisat varde vid érets ingang 113 127 92 92
Investeringar 11 - 11 - Investering 31 - 93 -
Resultatandel -21 =9 - = Resultatandel -30 -14 - =
Omrékningsdifferens 0 0 - - Redovisat vérde vid arets utgang 113 113 185 92
Nedskrivningar - - -20 -
Redovisat virde vid arets utgang 1626 1636 114 123
Moderbolagets och koncernens innehav av aktier och andelar i intressefdretag och joint ventures
Andelens Bokfort Andelens Bokfort
vérde vérde vérde vérde
Antal Andel i koncern- moder- Andel i koncern- moder-
Org. nr. Séte andelar %*  redovisning bolaget %" redovisning bolaget
Intresseforetag 2018 2017
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 1461 - 49,4 1463 =
Uni4 Marketing AB 556594-6984  Stockholm 1800 36,0 14 2 36,0 13 2
Vattenfall Tuggen AB 556504-2826  Lycksele 683 6,8 85 85 6,8 75 75
Vindin AB 556713-5172  Stockholm 200 17,7 29 26 17,7 49 46
Melodea Ltd, Israel Tel Aviv 119 46,8 0 - 46,8 0 -
Ovriga intresseforetag 0 0 0 0
1626 114 1636 123
Joint venture
Varsvik AB 556914-9833  Stockholm 250 50,0 113 185 50,0 113 92
Totalt 1740 299 1749 215
* Agarandel éverensstémmer med andel av ristema for totalt antal aktier.
Agandeti Bréngé\vens Kraft AB, Gidekraft AB, Harrsele AB samt VaEtenfaH"Tuggen AB avser Koncernen Moderbolaget
Koncernn 6t Kipaprocucerad ket ] Sinkcenadepes, ket prebar ot endast et Ovriga aktier och andelar 2018 2017 2018 2017
mycket begrénsat resultat uppstér i intresseforetaget. Inkdpt elkraft séljs externt till marknadspris Redovisat varde vid érets ingang 2 2 0 1
och resultatet redovisas i koncernen inom afférsomréade Energi. Avyttringar 0 0 0 0
Innehavet i intresseforetaget Harrsele AB &r i koncernen bokfort till 1 461 (1 463) Mkr. Holmen Omrékningsdifferens 0 0 - =
kgpte 471 (491) GlWh"eHSrlaflt frénDHarrseIe AB under 2018 vi"Iket gav Hc_)lmnen ett rérelseresultat ) Nedskrivningar - - - -
pé& 107 (94) Mkr vid férséljning pd marknaden. Harrsele AB &ger krafttillgangar som ett normalt ar Redovisat varde vid arets ulgang 1 2 0 0

producerar 950 GWh elkraft. Tillgdngarna ar ursprungligen uppforda éren 1957-58 och bokfort
varde pa anldggningstillgdngarna i Harrsele AB uppgar till 122 (122) 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. Det delagda vindkraftsbolaget Varsvik AB har lan uppgé-
ende till 452 Mkr som Holmen under 2018 férvérvade frén [dngivande bank fér nominellt vérde.

Som kortfristiga finansiella fordringar redovisas rantebarande placeringar och utlaning med
I6ptid upp till ett ar, upplupna ranteintékter och orealiserade kursvinster samt marknadsvéarden pa
derivat. Kortfristiga finansiella fordringar har i allt vdsentligt en réntebindning understigande tre
ménader och bar darmed mycket begrénsad rénterisk.

Likvida medel bestér av banktillgodohavanden och placeringar som I&tt kan omvandlas till kassa-
medel till ett ként belopp och med en 16ptid om hdgst tre ménader fran anskaffningstidpunkten,
vilket &ven innebdr 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 vasentligt rdntebérande.
Moderbolagets skulder till koncernforetag innehéller en betydande del réntefria skulder mellan
svenska heldgda koncernforetag.

Uttver ovan identifierade finansiella tillgangar och skulder ingar dven pensionsskulden (se not 17) i
den finansiella nettoskulden. Férfallostruktur och snittrdnta for koncernens skulder framgar i risk-
avsnittet pa sidorna 32-35. Av moderbolagets skulder forfaller -2 494 Mkr inom ett &r.

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 176 Mkr. Kvittning av tillgangar och
skulder tilldmpas ej i redovisningen. Redovisade derivat p tillgangssidan uppgick till

557 (200) Mkr och pa skuldsidan till -381 (-351) Mkr.

For de finansiella tillgdngar som ingdr i nettoskulden har ingen reservering fér forvantade kreditfor-
luster gjorts baserat pa att inga férluster uppkommit under de senaste 10 aren och innehavda till-
géngar per balansdagens beddms vara av god kreditkvalitet. For information om nedskrivnings-
prévning av kundfordringar se not 15.

Verkligt vérde pa finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad baseras pa noterade
marknadspriser och tillhor varderingsniva 1 enligt IFRS 13. | de fall noterade marknadspriser sak-
nas har verkligt varde beréknats genom diskonterade kassafloden. Nér berdkningar av diskontera-
de kassafldden gjorts har variabler sdsom diskonteringsrantor och valutakurser for berakningar
hémtats fran marknadsnoteringar, dar sé varit mojligt. Vid berakningar av diskonterade kassafl-
den anvands medelkurs for valutakurser och diskonteringsréntor. Dessa vérderingar tillhér varde-
ringsnivé 2. Ovriga vérderingar, for vilka négon variabel baseras p egna bedémningar, tillndr vér-
deringsniva 3. Vardering av valutaoptioner gors med tillampning av Black & Scholes formel nér det
ar aktuellt. Holmen tillampar vid vardering av finansiella instrument varderingsniva 2 enligt IFRS 13.

Verkligt varde i tabellerna beréknas genom diskonterade kassafloden och samtliga variabler, sésom
diskonteringsrantor och valutakurser, hdmtas fran marknadsnoteringar fér berdkningar. Skillnaden
mellan verkligt varde och redovisat varde beror pa att vissa skulder inte marknadsvarderas i balans-
rakningen utan redovisas till upplupet anskaffningsvérde. For kundfordringar och leverantrsskul-
der har som verkligt vdrde angetts det redovisade vardet vilket bedéms aterspegla det verkliga
vérdet val. For vidare information om finansiering och kvantitativa upplysningar kring Holmens
sakringsredovisning se riskavsnittet pa sidorna 32-35 samt not 6 pa sidan 51.

Koncernen
Forfallostruktur,

odiskonterade belopp 2019 2020 2021 2022  2023-
Finansiella skulder

Derivat -25 -18 - - -
Derivat hanforliga till rorelsekapital -273 -73 -3 - =
Leverantorsskulder -2232 - - - -
Ovriga finansiella skulder -2 489 -8 -1 -501 -500
Finansiella fordringar

Derivat 17 - - - -
Derivat hénforliga till rorelsekapital 286 178 7 = =
Kundfordringar 1929 - - - -
Ovriga finansiella fordringar 342 32 42 50 392
Moderbolaget

Forfallostruktur,

odiskonterade belopp 2019 2020 2021 2022 2023-
Finansiella skulder

Derivat =26 -18 = = =
Derivat hénforliga till rorelsekapital =213 73 -3 - -
Leverantorsskulder -2 033 = = - =
Ovriga finansiella skulder -2 489 -7 -1 -501 -500
Finansiella fordringar

Derivat 17 = = = =
Derivat hénforliga till rérelsekapital 286 178 7”7 = =
Kundfordringar 1594 - - - -
Ovriga finansiella fordringar 295 32 42 50 392

| samband med inforandet av IFRS 9 har omklassificering av finansiella instrument genomforts.
Omkilassificeringen har inte haft ndgon effekt pa redovisat varde av de finansiella instrumenten. |
nedan tabell visas hur finansiella tillgangar och skulder klassificerades enligt IAS 39 samt hur de nu
klassificeras enligt IFRS 9. For specifikation av finansiella instrument, se sidorna 58-59.

Klassificering av finansiella tillgangar och skulder

Tidigare klassificering Nuvarande klassificering

Derivat redovisade till verkligt vérde via
resultatet

Redovisat till verkligt vérde via resultatet

Derivat som sakringsredovisas Sékringsinstrument redovisade till verkligt

vérde via Gvrigt totalresultat

Kund och lanefordringar
Tillgangar som kan séljas
Ovriga skulder

Redovisat till upplupet anskaffningsvérde
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NOT 13

Not 13. Finansiella instrument, forts.

Koncernen
Sékringsinstrument
redovisade till
Redovisat till verkligt ~ verkligt vérde via évrigt ~ Redovisat till upplupet Summa
Finansiella instrument som ingar varde via resultatet* totaltresultat anskaffningsvérde redovisat varde Verkligt varde
i den finansiella nettoskulden 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Langfristiga finansiella fordringar
Derivat = 0 - = 0 0 0 0
Ovriga finansiella fordringar = = 468 42 468 42 468 42
- - - 1} 468 42 468 42 468 42
Kortfristiga finansiella fordringar
Upplupen réanta - - - 0 0 0 0 0 0
Derivat 17 8 - - - 17 8 17 8
Ovriga finansiella fordringar = 18 24 18 24 18 24
17 8 - 18 24 35 32 35 32
Likvida medel
Kortfristig likviddeposition = = 0 0 0 0 0 0
Banktillgodohavanden - - 278 356 278 356 278 356
- - - - 278 356 278 356 278 356
Langfristiga skulder
Obligationslan - - - -1000 -500 -1000 -500 -1000 -500
Derivat - -26 -45 - - -26 -45 -26 -45
Ovriga &ngfristiga skulder - - -7 -7 -7 -7 -7 -7
- - -26 -45 -1007 -507 -1033 -552 -1033 -552
Kortfristiga skulder
Certifikatsprogram - - -1951 -2 099 -1951 -2 099 -1951 -2 099
Bankkontoskulder - - -24 -10 -24 -10 -24 -10
Derivat 7 -4 - - - -7 -4 -7 -4
Upplupen rénta - - -12 -11 -12 -11 -12 -11
Obligationslan = = -500 -650 -500 -650 -500 -650
Ovriga kortfristiga skulder - - 0 0 0 0 0 0
-7 -4 - - -2 487 -2770 -2494 -2775 -2494 -2775
Finansiella instrument som ej ingar i den
finansiella nettoskulden
Ovriga aktier och andelar 1 2 - - - 1 2 1 2
Kundfordringar - - - - 1929 2089 1929 2089 1929 2089
Derivat (redovisade bland rorelsefordringar) 5 1 536 192 - - 541 192 541 192
Leverantorsskulder - - - = -2 232 -1 957 -2 232 -1 957 -2 232 -1957
Derivat (redovisade bland rérelseskulder) -45 -34 -303 -267 - - -348 -301 -348 -301
-39 -31 233 -75 -303 132 109 25 109 25
Finansiella instrument totalt -29 -28 207 -121 -3033 -2723 -2 855 -2 872 -2 855 -2 872

* Avser instrument som obligatoriskt vérderas till verkligt vérde enligt IFRS 9.
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NOT 13

Moderbolaget
Sékringsinstrument
redovisade ill
Redovisat till verkligt ~ verkligt vérde via dvrigt ~ Redovisat till upplupet Summa
Flnansiella instrument som ingar vérde via resultatet* totaltresultat anskaffningsvérde redovisat varde Verkligt vérde
i den finansiella nettoskulden 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Langfristiga finansiella fordringar
Derivat - 0 - - - - - 0 - 0
Fordringar pa koncernféretag - = - = 6 954 2916 6954 2916 6954 2916
Ovriga finansiella fordringar - - - - 465 102 465 102 465 102
- 0 - - 7419 3018 7419 3018 7419 3018
Kortfristiga finansiella fordringar
Upplupen rénta - - - - 0 0 0 0 0 0
Derivat 17 8 - - - - 17 8 17 8
Ovriga finansiella fordringar - = - = 18 24 18 24 18 24
17 8 - - 18 24 35 32 35 32
Likvida medel
Banktillgodohavanden - = - = 230 294 230 294 230 294
- - - - 230 294 230 294 230 294
Langfristiga skulder
Obligationslan - - - - -1000 -500 -1000 -500 -1000 -500
Skulder till koncernforetag - - - - -6 791 -334 -6 791 -334 -6 791 -334
Derivat - - -26 -45 - - -26 -45 -26 -45
- - -26 -45 -7 331 -834 -7 817 -880 -7817 -880
Kortfristiga skulder
Certifikatsprogram - - - - -1951 -2 099 -1951 -2 099 -1951 -2 099
Bankkontoskulder - = - = -24 -10 -24 -10 -24 -10
Derivat -7 -4 - - - - -7 -4 -7 -4
Upplupen rénta - = - = -12 -1 -12 -11 -12 -11
Obligationslan - - - - -500 -650 -500 -650 -500 -650
Ovriga kortfristiga skulder - - - - 0 0 0 0 0 0
-7 -4 - - -2 487 -2770 -2 494 -2775 -2494 -2775
Finansiella instrument som ej ingar i den
finansiella nettoskulden
(Ovriga aktier och andelar 0 0 - = - - 0 0 0 0
Kundfordringar - - - - 1594 1769 1594 1769 1594 1769
Derivat (redovisade bland rorelsefordringar) 5 4 536 194 - - 541 198 541 198
Leverantorsskulder - - - - -2033 -1814 -2033 -1814 -2033 -1814
Derivat (redovisade bland rorelseskulder) -45 -34 -304 -267 - - -350 -301 -350 -301
-40 -30 232 -73 -439 -45 -248 -148 -248 -148
Finansiella instrument totalt -30 -27 206 -118 -2 590 -313 -2 875 -458 -2 875 -458

* Avser instrument som obligatoriskt vérderas till verkligt vérde enligt IFRS 9.
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NOT 14-16

Not 14. Varulager Not 16. Eget kapital moderbolaget
Koncernen Moderbolaget 2018-12-31
2018 2017 2018 2017 Registrerat aktiekapital Antal Kvotvérde Mkr
Ravaror och fornddenheter 873 842 660 661 Serie A 45 246 468 25 1131
Timmer och massaved 282 212 239 201 Seric B 124 265 856 25 3107
Féardiga Ivaroruoch produkter i arbete 1804 1319 1369 934 Totalt antal aktier 169 512 324 4238
Awverkningsratter 613 507 603 501 Aterkbpta B-akticr 1520 000
Elcertikat och utsldppsrtter % 24 5 2% Jyitantal utestdende aktier 167 992 324
Totalt 3628 2905 2926 2322
Under aret har nedskrivningar av fardigvarulager paverkat koncernens resultat med -6 (8) Mkr och 2017-12-31
nedskrivningar pa Gvriga lager med -2 (-2) Mkr. Nedskrivning av varulager har paverkat moderbola-
get med -2 (-2) Mkr. Registrerat aktiekapital Antal Kvotvdrde 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
2018 2017 2018 2017
Kundfordringar Vid arsstamman 2018 beslutades om en aktiesplit innebarande att varje aktie, oavsett serie, dela-

Koncernféretag . . 37 59 des upp i tvé aktier (split 2:1) av samma serie, vilket forklarar okningen av antal aktier.

Intresseforetag 61 56 61 56 Bolagets aktiekapital utgors av aktier utgivna i tva serier, serie A med 10 roster per aktie och serie B

@Vriga 1868 2033 1495 1654 med 1 rost per aktie. | dvrigt finns inga restriktioner mellan aktieslagen.

Summa kundfordringar 1929 2089 1594 1769 Per den 31ldecember 2018‘uppgick koncernenﬂs innghay av egfqa aktier till 1 520 f(J“(J(J (750 OQO)A
Kortfistiga fordringar Inga avyttringar av egna aktier har skett under aret. knnjgen Orklaras av genomford aktiesplit.

K o Tillgangar och skulder varderade till verkligt varde enligt ARL 4 kap 14a§ har paverkat moder-

aneei Pre d0 B R ° R bolagets egna kapital med 176 (-145) Mkr. | koncernen har vardering av derivat och andra

Intresseftretag - 3 - 3 finansiella instrument paverkat det egna kapitalet med 178 (-151) Mkr.

Ovriga 214 291 184 168 Holmens I6nsamhetsmal 4r att skog och kraft ska ge en avkastning om 5 procent samtidigt som
Finansiella derivat 541 192 541 198 industriverksamheten ska avkasta mer dn 10 procent. Sammanvagt innebér det att koncernens
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 205 171 104 72 avkastning pd sysselsatt kapital ska dverstiga 7 procent. Beslut om utdelning grundas pé en

— drelsef . sammanvagning av koncernens ldnsamhetssituation, framtida investeringsplaner och finansiella
Summa dvriga rorelsefordringar 959 658 830 442 stélining. Mélet &r att ha en stark finansiell stéllning med en skuldséttningsgrad for koncernen
Totala rorelsefordringar 2889 2747 2424 2210 som inte dverstiger 0,5.

Kundfordringar redovisas till det belopp som forvantas erhéllas utifran en individuell bedémning

av respektive kund. Koncernens kundfordringar bestar frémst av fordringar gentemot europeiska
kunder. Kundfordringarna i utlidndsk valuta har vdrderats till balansdagskurs. Avtalstillgangar han-
forliga till levererade men €] fakturerade varor som inte ingar i posten kundfordringar uppgick till 26
(17) Mkr. Avséttning for forvantade kreditférluster uppgick till 34 (41) Mkr per 2018-12-31. Avsétt-
ningen har under aret forandrats med -1 (-2) Mkr till f6ljd av konstaterade kreditforiuster samt -6 (6)
Mkr till foljd av férandring av avséttning fér befarade eller forvantade kreditforluster. Totalt var per
2018-12-31 kundfordringar om 27 (33) Mkr forfallna till betalning mer &n 30 dagar. Kreditkvaliteten
pé de kundfordringar som varken har forfallit eller &r nedskrivningshara bedoms vara god och i niva
med tidigare r.

Marknadsvarden pé derivat avser sakringar av framtida kassafloden.

Till &rsstammans férfogande star hos bolaget vinstmedel uppgéende till 5 480 444 085 kronor.
Styrelsen féreslar arsstamman den 11 april 2019 att besluta om utdelning om 6,75 kronor per
aktie. Den foreslagna utdelningen uppgar till sammanlagt 1 134 Mkr. Styrelsen foreslar vidare att
aterstaende belopp om 4 346 495 898 kronor balanseras.

Foéregaende &r lamnades en utdelning om 13 kronor per aktie (1 092 Mkr), vilket motsvarar 6,5
kronor per aktie efter genomférd aktiesplit.

Skuldséttningsgraden uppgick till 0,12 (0,13).

Varken moderbolaget eller nagot av dotterbolagen stér under externa kapitalkrav. For ytterligare
redogdrelse 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 avgiftshestamd. | England finns tvé formansbestamda planer. Bada ar sedan
2015 stangda for nyintjaning. Dessa ataganden redovisas i koncernen som férmanshestamda pla-
nerenligt IAS 19.

Koncernen Moderbolaget

Kostnad redovisad i arets resultat 2018 2017 2018 2017
Formanshestédmda planer

Personalkostnad -7 -5 -18 12

Finansiella kostnader 0 -4 0 0
Summa formansbestamda planer
i arets resultat -7 -9 -18 -12
Avgiftsbestdmda planer

Personalkostnad -117 -128 -93 -106
Summa redovisat i arets resultat -123  -137  -111 -118

Koncernen

Kostnad redovisad i dvrigt totalresultat 2018 2017
Avkastning pa forvaltningstillgangar
exkl redovisad réanteintakt -135 103
Aktuariella vinster och forluster fran
andringar i demografiska antaganden 14 122
Aktuariella vinster och forluster fran
andringar i finansiella antaganden 56 -101
Aktuariella vinster och forluster frén erfarenhetsbaserade
justeringar 53 14
Sérskild loneskatt -5 1
Effekt av tillgangstak -34 -18
Summa redovisat i 6vrigt totalresultat -52 121

| 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 tva s kallade "truster”.
De styrs av styrelser bestaende av representanter fran Holmen och férmanstagarna. Holmens
engelska dotterbolag har dtagande att tdcka upp eventuella underskott som finns. Deta ska goras
over en tidsperiod som faststélls mellan respektive trust och bolaget i samrad med dess aktuarie. |
en trust overstiger tillgdngarna atagandet med 52 Mkr. Detta dverskott har inte redovisats dé kvitt-
ningsratt inte foreligger. Justeringen benédmns tillgangstak i tabeller. | den andra trusten finns ett
underskott om 23 Mkr som ska tackas upp under kommande tre ar.

Koncernen Moderbolaget

Forvaltningstillgangar 2018 2017 2018 2017
Tillgangarnas verkliga varde den 1 januari 2177 2213 160 155
Redovisade ranteintékter 55 55 - =
Avkastning exkl. redovisade rénteintakter -135 103 -

Verklig avkastning (moderbolaget) - = -5 )
Administrationskostnader -2 -3 - -
Inbetalningar fran arbetsgivaren 24 37 - =
Utbetalda pensioner -115 -210 - -
Valutakursdifferenser 51 -19 - -

Tillgangarnas verkliga virde

den 31 december 2053 2177 156 160
Effekt av tillgangstak -52 -18 - -
Avsittning for pensioner, netto -61 -39 -20 -12
Férvaltningstillgdngarna fordelar sig enligt nedan:
Koncernen Moderbolaget

Forvaltningstillgdngar 2018 2017 2018 2017
Aktier 1007 1098 70 79
Obligationer 1040 1050 83 79

Korta rantebdrande placeringar 6 29 2 &
2053 2177 156 160

| forvaltningstillgangarna ingér inga finansiella instrument utgivna av koncernbolag och inga till-
géangar som anvands av koncernen. Av aktier avser 46 procent Storbritannien, 49 procent 6vriga
Europa och USA samt 5 procent 6vriga vérlden. Av obligationer avser 44 procent statsobligationer
och 56 procent foretagsobligationer.

Koncernen
Visentliga aktuariella antaganden,
koncernen (viktade genomsnitt), % 2018-12- 31 2017-12- 31
Diskonteringsréanta 2,7 2,5
Framtida Iénedkning 3,0 3,0
Framtida inflation 3,2 3,1

Diskonteringsréntan for pensionsforpliktelserna har faststéllts utifran forstklassiga foretags-
obligationer i den valuta och land atagandet avser, det vill séga framférallt England. Vid berdkning
av pensionsatagandets storlek for moderbolaget har diskonteringsranta om 0,6 (0,6) procent och
|6nenivan per balansdagen anvénts.

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

Koncernen Moderbolaget Koncernen

Forpliktelse 2018 2017 2018 2017 Kénslighetsanalys 2018-12-31  2017-12- 31
Forpliktelse per den 1 januari -2198 -2414 173 -167 Diskonteringsranta (+ 0,5 %) -144 -183
Kostnad for tjanstgdring aktuell period -7 -5 -18 -12 Framtida I6ne6kning (+ 0,5 %) 2 2
Sarskild loneskatt -2 2 N ° Framtida inflation (+ 0,5 %) 111 129
Réntekostnader -55 -60 5 -5 Mortalitet (+ 1 &r i forvantad livslangd) 92 108
Aktuariella vinster och forluster 122 §9 - -

Uthetalda pensioner 197 299 1 11 Under 2019 forvéantas koncernens inbetalningar till de fonderade férmansbestdmda planerna upp-

; gatill 5 Mkr.
Valutakursdifferenser -52 21 - -

Forpliktelse per den 31 december -2063 -2198 -176 -173

Den viktade genomsnittliga durationen uppgar till 16 ar.

Av koncernens totala forpliktelser avser 9 (10) Mkr sadana som ej &r fonderade medan resten &r
helt eller delvis fonderade férpliktelser. Av moderbolagets forpliktelser var 20 (12) Mkr tryggade
enligt tryggandelagen.

Planer som omfattar flera arbetsgivare

Arets avgifter for pensionsforsakringar som 4r tecknade i Alectas ITP 2-plan uppgick till 31 (31)
Mkr och ingdr i resultatposten personalkostnader. Holmens aktiva medlemmar i planen uppgick till
672 personer, vilket motsvarar 0,14 procent av planens aktiva medlemmar. Férvantade avgifter till
Alecta &r 2019 uppgar till 27 Mkr. Alectas Gverskott kan fordelas till forsakringstagarna och/eller
de forsdkrade. Om Alectas kollektiva konsolideringsniva understiger 125 procent eller dverstiger
150 procent ska &tgérder vidtas i syfte att skapa forutsattningar for att konsolideringsnivan &tergér
till normalintervallet. Vid lag konsolidering kan en &tgérd vara att hoja det avtalade priset for ny-
teckning och utdkning av befintliga formaner. Vid hdg konsolidering kan en dtgérd vara att inféra
premiereduktioner. Vid utgdngen av 2018 uppgick Alectas kollektiva konsolideringsnivé till 142
(154) procent.
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NOT 18-20

Not 18. Ovriga avséttningar

Avséttning for skatter Andra avsattningar Totalt

Koncernen 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Redovisat varde vid arets ingang 185 45 622 856 807 901
Avséttningar som gjorts under aret - 140 76 6 76 146
Belopp som tagits i ansprak under aret - -110 -240 -110 -240
Outnyttjat belopp som éterforts under aret -95 - -2 -95 -2
Omrékningsdifferenser - 3 3 3 3
Redovisat virde vid arets utgang 90 185 590 622 680 807
Varav total ldngfristig del av avsattningarna 90 185 393 477 483 662
Varav total kortfristig del av avséttningarna - - 197 144 197 144
Moderbolaget

Redovisat varde vid arets ingang 45 45 725 833 770 878
Avséttningar som gjorts under aret - - 180 105 180 105
Belopp som tagits i ansprak under aret -197 -211 -197 -211
Outnyttjat belopp som aterforts under aret - -2 - -2
Redovisat virde vid arets utgang 45 45 708 725 753 770
Varav total langfristig del av avsattningarna 45 45 451 532 496 577
Varav total kortfristig del av avséttningarna 256 193 256 193

Andra avsattningar avser framforallt osékerheter forknippade med forpliktelser for aterstéllande
av milj, kontrakt avseende elleverans till fast pris samt omstruktureringskostnader. 370 Mkr av
dessa avséttningar forvantas regleras inom en period av tre &r, medan resterande del forvantas
regleras under en langre tidshorisont.

Not 19. Rorelseskulder

Not 20. Operationell leasing

Koncernen Moderbolaget
2018 2017 2018 2017
Leverantorsskulder
Koncernféretag 36 53
Intresseforetag = =
Ovriga 2232 1957 1996 1761
Summa leverantorsskulder 2232 1957 2033 1814
Kortfristiga skulder
Koncernféretag - 0 0
Intresseforetag 8 6 7 6
Ovriga 171 186 159 170
Derivat 348 301 350 301
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 581 563 472 458
Summa dvriga rorelseskulder 1108 1056 989 935
Totala rorelseskulder 3340 3012 3022 2749

Samtliga leverantorsskulder forfaller inom ett ar.

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter i moderbolaget bestar framst av personalkostnader
210 (191) Mkr, rabatter 54 (52) Mkr samt levererade men ej fakturerade varor och tjénster
78 (46) Mkr.

Marknadsvarden pa derivat avser sékringar av framtida kassafloden. Se not 13.
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Leasingavgifterna uppgick under 2018 till 72 (52) Mkr fér koncernen och till 46 (38) Mkr fér moder-
bolaget. Koncernens leasingavtal avser framst transportmedel och kontorshyror.

Koncernen Moderbolaget
Fordelning framtida 2020 2020
leasingavgifter 2019 -2023 2024- 2019 -2023 2024-
Framtida leasingavgifter 72 99 42 46 65 40
Nuvérdet av framtida
leasingavgifter 71 95 37 46 62 36

Avtalen har en aterstdende I6ptid mellan 1 och 10 &r. Nuvérdet av koncernens framtida leasing-
avgifter for befintliga leasingavtal uppgick vid utgéngen av foregaende ar till 205 Mkr. Fér moder-
bolaget var motsvarande belopp 143 Mkr.

Den 1 januari 2019 trader IFRS16 Leasingavtal i kraft som innebér att tillgangar och skulder hén-
forliga till alla leasingavtal, med ndgra undantag, redovisas i balansrakningen. For information om
overgangsmetod se not 1.
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NOT 21-22

Not 21. Stéllda sékerheter och eventualforpliktelser

Fastighets- Ovriga  Totalt stélld  Totalt stélld Koncernen Moderbolaget

inteckningar  sékerheter sékerhet sékerhet Eventualforpliktelser 2018 2017 2018 2017
Koncernen 2018 2017 Borgen till férman for koncernforetag - - 38 40
Finansiella skulder - 6 6 143 Ovriga eventualférpliktelser 98 97 83 83
Summa - 6 6 143 Summa 98 97 122 123
Moderbolaget (Ovriga eventualférpliktelser fér koncernen bestér till dvervigande del av pAgéende réttsliga processer
Finansiella skulder - 6 6 143 och garantiataganden for tredje part. Holmen har miljérelaterade eventualforpliktelser som idag inte
Summa - 6 6 143 kan kvantifieras men som i framtiden kan komma att innebéra kostnader.
Not 22. Narstaende

Av moderbolagets nettoomséttning 14 384 (14 345) Mkr avser 151 (115) Mkr leveranser av varor

till koncernforetag. Moderholagets inkdp av varor fran koncernféretag uppgick till 242 (1 056) Mkr.
I moderbolagets nettoomsattning ingar &ven intakter frén forsaljning av skogsvardstjénster till dot-
terbolag om 389 (-) Mkr. I moderbolaget redovisas kostnader for arrende av anléaggningstillgangar
frén dotterbolag om -1 378 (-1 208) 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.

L E Lundbergforetagen AB &r en stor aktiedgare i Holmen (se sidan 37). Holmen hyr kontorslokaler
for 6 (8) Mkr av Fastighets AB L E Lundberg, som &r ett koncernféretag till L E Lundbergféretagen AB.

Transaktioner med nirstaende

Fredrik Lundberg, som &r VD och huvudégare i L E Lundbergforetagen, erhdll 2018 ett arvode som
styrelseordférande i Holmen om 710 000 (680 000) kronor. Louise Lindh, som &r VD i Fastighets
AB L E Lundberg och som dven ingdr i samma ndrstaendekrets som Fredrik Lundberg erhdll ett
styrelsearvode om 355 000 (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 sjélv-
kostnad i forhallande till &gardel, vilket innebdr att endast ett begransat resultat uppstar i intresse-
foretaget. Inkopt elkraft séljs externt till marknadspris och resultatet redovisas i koncernen inom
affdrsomréadet Energi.

Det deldgda vindkraftsbolaget Varsvik AB har Ian uppgaende till 452 Mkr som Holmen under 2018
forvarvade fran Idngivande bank for nominellt vérde.

Forsdljning av varor Inkdp av varor Ovrigt (t ex rénta, Skuld till Fordran pa
till narstaende fran narstaende utdelning) narstaende nérstaende
Koncernen 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Intresseforetag 395 333 71 85 0 0 37 56 85 89
Joint venture 3 3 - = 17 5 - = 454 24
Moderbolaget
Dotterforetag 151 115 242 1056 374 1325 6830 388 6993 2982
Intresseforetag 395 333 71 85 0 0 34 52 85 89
Joint venture 3 3 - = 16 ® - > 454 86

For ersattningar till styrelseledamoter, se not 4.
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NOT 23

Not 23. Andelar i koncernféretag

Moderbolaget Moderbolaget
Ackumulerade anskaffningsvarden 2018 2017 Ackumulerade nedskrivningar 2018 2017
Redovisat varde vid arets ingang 17142 17141 Redovisat varde vid arets ingang 6 655 5838
Inkdp 1 0 Arets nedskrivning 817
Agartillskott - 1 Utgaende balans 31 december 6 655 6 655
Forsaljningar i - Redovisat vérde vid arets utgang 10 487 10 487
Utgéende balans 31 december 17142 17142
Moderbolagets nedskrivningar av andelar i koncernforetag redovisas i resultatrakningen pa raden
Resultat frdn andelar i koncernfortag.
Bokfort Bokfort
Antal varde hos vérde hos
Org. nr. Séte andelar Andel %* moderbolaget Andel %* moderbolaget
Moderbolagets direkta innehav
av andelar i dotterforetag 2018 2017
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 Norrkoping 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 - - 100 8 868
Holmens Bruk AB 559165-6615 Stockholm 1000 100 383 - -
Holmen Skog Mitt AB 559165-6623 Stockholm 1000 100 2 856 -
Holmen Skog Syd AB 559165-6631 Stockholm 1000 100 1527 -
Holmen Sagverk AB 559165-6672 Stockholm 1000 100 422 -
Holmen Vattenkraft AB 559165-6664 Stockholm 1000 100 2663 =
lggesunds Bruk AB 559165-6656 Stockholm 1000 100 740 -
Ljusnan Vattenkraft AB 559165-6680 Stockholm 1000 100 276 - -
Holmen Holding AB 516406-0062 Stockholm 10 000 100 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 0
Ovriga svenska koncernféretag 2 2
Totalt svenska innehav 8943 8942
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 France S.A.S., Frankrike Paris 10 000 100 0 100 0
Holmen GmbH, Tyskland Hamburg - 100 1 100 1
Holmen Suecia Holding S.L., Spanien Madrid 9 448 557 100 0 100 0
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 89 100 7 100 7
AS Holmen Mets, Estland Tallinn 500 100 0 100 0
Iggesund Paperboard Inc, USA Lyndhurst 1000 100 7 100 7
lggesund Paperboard Asia (HK) Ltd, Kina Hong Kong 4 000 000 100 5 100 5
Ovriga utldndska koncernforetag 2 2
Totalt utldndska innehav 1545 1545
Totalt 10487 10 487

* 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 2017-12-31  dispositioner 2018-12-31
Immateriella anldggningstillgangar = -23 -23
Materiella anlaggningstillgangar 12 -2 11
12 -24 -12
Periodiseringsfonder
Beskattningsar 2013 280 -280 -
Beskattningsar 2014 610 -610 -
Beskattningsar 2015 370 -106 264
Beskattningsar 2016 290 - 290
Beskattningsar 2017 470 - 470
2020 -996 1024
Totalt 2032 -1020 1012

Erhalla koncernbidrag uppgick till 191 (530) Mkr och lamnade koncernbidrag uppgick till -2 584 (0)
Mkr. Totala bokslutsdispositioner i resultatet uppgick till -1 373 Mkr.

Not 25. Kassaflodesanalys

Koncernen Moderbolaget
Betalda réntor och erhallen utdelning 2018 2017 2018 2017
Erhallen utdelning - - 367 1314
Erhallen ranta 12 2 23 17
Betald ranta -28 -36 -29 -36
Totalt -16 -34 362 1294

Fordndring av kortfristiga skulder avser till storsta delen uppléning inom koncernens certifikat-
program. Inom koncernens certifikatprogram lanades det kortfristigt under 2018 sammanlagt
6585 (7 160) Mkr uppdelat pa flera olika 1&n, och aterbetalades 6 733 (6 770) Mkr. Fér samman-
sattning av likvida medel, se not 13.

Koncernen
Valuta och
marknads-
2017 Kassaflode omvardering 2018
Obligationslan 1150 350" - 1500
Foretagscertifikat 2 099 -148 - 1951
(Ovriga finansiella skulder 77 -19 17 75
Pensionsskuld 39 -25 47 61
Finansiella skulder
inklusive pensionsskuld 3365 158 64 3587
Moderbolaget
Valuta och
marknads-
2017 Kassaflode omvardering 2018
Obligationslan 1150 350" - 1500
Foretagscertifikat 2 099 -148 - 1951
Skulder till koncernforetag 334 6 457 - 6791
Ovriga finansiella skulder 70 -19 17 68
Pensionsskuld 12 -13 21 20
Finansiella skulder
inklusive pensionsskuld 3 665 6 627 38 10330

* Avser 300 Mkr i dterbetalning av lan som vid upptagandet var langfristigt men vid amorteringstill-
fallet kortfristigt, 350 Mkr i dterbetalning av kortfristigt Ian samt 1 000 Mkr i upptagna lan.

Okningen av moderbolagets skulder till koncernforetag péverkas av poster hénforliga till koncern-
intern omstrukturering.

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.
Per2018-12-31 uppgick det redovisade vardet av biologiska tillgdngar till 18 400 Mkr och den till-
horande uppskjutna skatteskulden till 3 811 Mkr, netto 14 589 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 fran EU-domstolen for att kunna avgora fragan. Vid positivt beslut kan det med-
féra att koncernens skattekostnad minskar med cirka 350 Mkr. Ingen uppskjuten skattefordran har
redovisats. Se not 7.

Pensionsataganden

Koncernen har férmanshaserade pensionsférpliktelser varderade till 2 063 Mkr och forvaltnings-
tillgangar avsatta for att tdcka dessa om 2 053 Mkr. Vardet av pensionsforpliktelser beraknas uti-
fran antaganden om diskonteringsrénta, inflation och demografiska faktorer. Dessa antaganden
uppdateras normalt &rsvis vilket paverkar koncernens totalresultat och den redovisade pensions-
avséttningen. 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 och bolagsskatterisker. Se not 18.
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Forslag till vinstdisposition

Kronor

Till &rsstammans forfogande stér hos moderbolaget foljande vinstmedel:
Nettoresultat for rakenskapsaret 2018 513 951 736
Balanserade vinstmedel 4 966 492 348
5480 444 085

Styrelsen foresldr att till aktiedgarna utdelas 6,75 kronor per aktie (167 992 324 aktier)

samt att aterstaende belopp balanseras

Styrelsen for Holmen AB har foreslagit att arsstdamman 2019 beslutar om en utdelning om

6,75 kronor per aktie, totalt 1 134 Mkr, vilket &r 0,25 kronor per aktie hogre an foregdende &r.
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 50,0 procent av 2018 ars resultat for koncernen och inne-
bér att 4,8 procent av det egna kapitalet i koncernen per 2018-12-31 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 2018-12-31 till 0,12. Den féreslagna utdel-
ningen skulle 6ka skuldsdttningsgraden med 0,06.

Det egna kapitalet i Holmen AB uppgick per 2018-12-31 till 11 395 Mkr, varav fritt eget kapital
5480 Mkr. Tillgdngar och skulder varderade till verkligt vérde enligt 4 kap 14a § arsredovisnings-
lagen har péaverkat det egna kapitalet med 176 Mkr. Koncernens egna kapital uppgick per
2018-12-31 till 23 453 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

1133948 187
4 346 495 898

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

12 februari 2019. Koncernens resultat- och balansrdkning och moderbolagets resultat- och
balansrakning blir féremal for faststéllelse pa arsstamman den 11 april 2019.

Stockholm den 12 februari 2019

Fredrik Lundberg Lars G Josefsson UIf Lundahl
Ordforande Styrelseledamot Styrelseledamot
Carl Bennet Lars Josefsson Henriette Zeuchner
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Steewe Bjorklundh Carl Kempe Tommy Asenbrygg
Styrelseledamot Vice ordforande Styrelseledamot
Kenneth Johansson Louise Lindh Henrik Sjélund
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot och

Verkstéllande direktor

Var revisionsberéttelse har ldmnats den 14 februari 2019.
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 utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Holmen AB
for &r 2018 med undantag fér hallbarhetsrapporten pa sidorna 8-9, 23-24, 30, 31, 33.
Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingér pa sidorna 2-3, 8-9, 23-24, 28-
66, 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 2018 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 koncer-
nens finansiella stéllning per den 31 december 2018 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 héllbarhets-
rapporten pa sidorna 8-9, 23-24, 30, 31, 33.

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
fér moderbolaget och for koncernen.

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

Grund fér 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 vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta
innefattar att, baserat p& véar bésta kunskap och dvertygelse, inga férbjudna tjanster som
avses i revisorsforordningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahallits 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 for véra uttalanden.

Sérskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omréaden 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 stéllningstagande till, arsredovisningen och koncernredovisningen
som helhet, men vi gor inga separata uttalanden om dessa omréden.

Virdering av biologiska tillgdngar

Beskrivning av omrédet

Biologiska tillgéngar finns i form av vaxande skog. Det redovisade vérdet per den

31 december 2018 uppgér till 18 400 Mkr.

Varderingen av biologiska tillgdngar gors till verkligt varde genom att bedomda framtida
kassafldden fran den vaxande skogen nuvardesberédknas. Kassafléden bedoms for en
tidsperiod om 100 &r, vilket motsvarar skogens bedémda genomsnittliga skordecykel.
Varderingen gors internt och baseras bland annat p& 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 vardet pa
de biologiska tillgdngarna kan behdva andras, vilket direkt skulle paverka det redovi-
sade resultatet for perioden.

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

Hur omradet har beaktats i revisionen

Vi har tagit del av och bedémt riktigheten i koncernens val av en kassaflédesbaserad
varderingsmodell. Vi har &ven tagit del av den genomftrda vérderingen och underlig-
gande dokumentation for att bedéma huruvida varderingen &r genomférd i enlighet
med en etablerad varderingsteknik.

Vidare har vi bedémt rimligheten i volym-, pris- och kostnadsantaganden samt i den
antagna diskonteringsrantan som anvands i modellen genom att vi har tagit del av

och utvérderat ledningens skriftliga dokumentation och planer. Vi har dven haft ge-
nomgangar med ledningen samt utvarderat tidigare &rs bedomningar i forhéllande till
faktiska utfall. En viktig del i vart arbete har aven varit att utvardera och ta del av den
genomforda kanslighetsanalysen, vilken visar hur férdndringar i antaganden kan péver-
ka vdrderingen. Som komplement har vi dven jamfort koncernens vardering mot andra
foretags vérderingar bland annat genom jamforelse av berdknat varde per kubikmeter.
Vi har ocksé kontrollerat fullstandigheten i upplysningarna i arsredovisningen och be-
démt om de Gverensstdmmer med de antaganden som foretagsledningen har tilldmpat
i sin vardering av de biologiska tillgangarna.

Gvriga avsattningar

Beskrivning av omrédet

Per den 31 december 2018 uppgér de Gvriga avsattningarna till totalt 680 Mkr i koncer-
nen och till totalt 753 Mkr i moderbolaget. Avsattningarna avser bland annat forpliktelser
att &terstalla miljo, kontrakt avseende elleverans till fast pris, omstruktrureringskostnader
och skatterisker.

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

Se not 18, not 26 och redovisningsprinciper pa sidan 44-47 i drsredovisningen och koncemredovisningen for detaljerade upplysningar och beskrivning av omradet.

Hur omradet har beaktats i revisionen

Vi har tagit del av koncernens dokumentation av avsattningarna. Vi har bedémt de
berékningar som gjorts och diskuterat de antaganden som ledningen gjort for varje
omrade for att sékerstélla att avsdttningarna &r i dverensstdmmelse med koncernens
redovisningsprinciper och kraven i IFRS.

Vi har ocksé kontrollerat fullstandigheten i upplysningarna i arsredovisningen och be-
démt att de i allt vdsentligt motsvarar de upplysningar som ska ldmnas enligt IFRS.
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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, 10-22, 25-27 samt 72-79. Det ar styrelsen
och verkstdllande direktoren som har ansvaret for 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
misstag.

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 péverkar styrelsens ansvar och uppgifter i
ovrigt, bland annat évervaka 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 misstag, 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 kom-
mer att upptécka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta
pé grund av oegentligheter eller misstag 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 misstag, utformar
och utfor granskningsétgérder bland annat utifrén dessa risker och inhamtar revi-
sionsbevis som &r tillrdckliga och &ndamalsenliga for att utgora en grund for vara utta-
landen. Risken for att inte upptécka en vdsentlig felaktighet till féljd av oegentligheter
ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror pd misstag, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig in-
formation eller asidosattande 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 granskningsétgérder som &r ldmpliga med hénsyn till om-
sténdigheterna, 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 verkstallande direktdrens uppskattningar i redovisningen och tillhdran-
de upplysningar.

e drar vi en slutsats om ldmpligheten i att styrelsen och verkstéllande direktoren anvén-
der antagandet om fortsatt drift vid uppréttandet av arsredovisningen och koncern-
redovisningen. Vi drar ocksd en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen,
om huruvida det finns négon vésentlig osékerhetsfaktor som avser sédana handelser
eller forhllanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets och koncernens fér-
méga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en vdsentlig osé-
kerhetsfaktor, maste vi i revisionsberéttelsen fasta uppmarksamheten pa upplysning-
arna i arsredovisningen och koncernredovisningen om den vasentliga osékerhets-
faktorn eller, om sadana upplysningar &r otillrdckliga, modifiera uttalandet om arsre-
dovisningen och koncernredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis
som inhdmtas fram till datumet for revisionsberéttelsen. Dock kan framtida handelser
eller férhdllanden gora att ett bolag och en koncern inte ldngre kan fortsatta verksam-
heten.

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 in-

riktning samt tidpunkten for den. Vi maste ocksd informera om betydelsefulla iakttagel-
ser under revisionen, ddribland 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 forhallanden som rimli-
gen kan paverka vért oberoende, samt i tilldmpliga fall tillhorande motatgérder.

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 for Holmen AB for ar
2018 samt av forslaget till dispositioner betrdffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i férvaltningsberdt-
telsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande direktoren ansvarsfrinet fér
rdkenskapsaret.

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 angeldgenheter i dvrigt kontrol-
leras pa ett betryggande sétt.

Verkstéllande direktdren ska skota den Iépande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer
och anvisningar och bland annat vidta de &tgarder som ar nddvandiga for att bolagets
bokforing ska fullgéras i éverensstdmmelse med lag och for att medelsférvaltningen ska
skotas pa ett betryggande sétt.

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 forsum-
melser som kan foranleda erséttningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte &r 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 motive-
rade 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 som har ansvaret for hallbarhetsrapporten pé sidorna 8-9, 23-24, 30, 31,
33 och for att den &r upprattad i enlighet med &rsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FAR:s rekommendation RevR 12 Revisorns yttrande om
den lagstadgade hallbarhetsrapporten. Detta innebar att var granskning av hallbarhets-
rapporten har en annan inriktning och en vdsentligt 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 ABs revisor av bolagsstam-
man den 10 april 2018. KPMG AB eller revisorer verksamma vid KPMG AB har varit
bolagets revisor sedan 1995.

Stockholm den 14 februari 2019
KPMG AB

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor

Granskning av hallbarhetsredovisning

Holmens hallbarhetsredovisning, som den definieras pé sidan 2 i Holmen Arsredovis-
ning 2018, 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
uppréttad i enlighet med de av koncernledningen angivna kriterierna.

Stockholm den 14 februari 2019
KPMG AB

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor

Torbjérn Westman
Specialistmedlem i FAR
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Styrelse

Kenneth Johansson

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

Carl Bennet

Goteborg. Fodd 1951. Ledamot sedan 2009.
Civilekonom. Tekn. dr h.c. VD Carl Bennet AB. Tidi-
gare VD och koncernchef i Getinge AB. Styrelse-
ordforande i Getinge AB, Lifco AB och Elanders AB.
Ovriga vésentliga uppdrag: Styrelseledamot i
Arjo AB och L E Lundbergforetagen AB.
Aktieinnehav: 200 000 aktier.
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Henrik Sjolund
VD och koncernchef

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

Ovriga visentliga uppdrag: Styrelseledamot i
Skogsindustrierna och Svenskt Naringsliv.
Aktieinnehav: 9 834 aktier.

Fredrik Lundberg
Ordférande

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: Ordftrande i Hufvud-
staden AB och AB Industrivarden. Vice ordférande i
Svenska Handelsbanken AB. Styrelseledamot i L E
Lundbergforetagen AB och Skanska AB.

Eget och nirstaendes aktieinnehav:

1679 448 aktier. L E Lundbergsforetagens aktie-
innehav: 55 244 000 aktier.
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Louise Lindh

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

Aktieinnehav: 200 000 aktier.

Carl Kempe
Vice ordforande

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

Ovriga vasentliga uppdrag: Ordforande i
MoRe Research AB och standig sekreterare i
Kempestiftelserna.

Eget och nérstaendes aktieinnehav:

772 000 aktier.

Tommy Asenbrygg

Skebobruk. Fodd 1968. Ledamot sedan 2015.
Arbetstagarrepresentant PTK.

Aktieinnehav: 200 aktier.



Per-Arne Berg

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

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: 1 600 aktier.

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

Lars G Josefsson

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

Ovriga vasentliga 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: 10 000 aktier.

Lars Josefsson

Norrkdping. Fodd 1953. Ledamot sedan 2016.
Civilingenjor.

Ovriga vasentliga uppdrag: Ordforande i Ouman
och TimeZynk. Styrelseledamot i Metso.

Vice ordforande i Vestas.

Aktieinnehav: 5 000 aktier.
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Ulf Lundahl

Liding0. Fodd 1952. Ledamot sedan 2004.

Juris kandidat och civilekonom.

Ovriga vasentliga uppdrag: Ordforande i Atten-
do AB, Fidelio Capital AB, Ramirent plc och SHB
Regionbank Stockholm. Styrelseledamot i Eltel AB,
Indutrade AB och Nordstjernan Kredit AB.
Aktieinnehav: 8 000 aktier.

Christer Johansson

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

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

Uppgifterna avser 31 december 2018.

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

Daniel Peltonen
Affarsomradeschef Kartong

Fodd 1971. Anstalld 1997.
Aktieinnehav: 1 076 aktier.

Johan Padel
Affarsomradeschef Travaror

Fodd 1966. Anstélld 2014.
Aktieinnehav: 1 660 aktier.

Stina Sandell
Hallbarhets- och kommunikationsdirektor

Fodd 1966. Anstélld 2017.
Aktieinnehav: O akier.
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Anders Jernhall
Vice VD, Ekonomi- och finansdirektor

Fodd 1970. Anstalld 1997.
Aktieinnehav: 9 800 aktier.

Soren Petersson
Affarsomradeschef Skog

Fodd 1969. Anstalld 1994.
Aktieinnehav: 8 800 aktier.

Henrik Sjélund
VD och koncernchef

Fodd 1966. Anstélld 1993.

Aktieinnehav: 9 834 aktier.

Henrik Sjdlund har inga vésentliga aktieinnehav
eller deldgarskap i féretag som bolaget har
betydande affarsforbindelser med. Ytterligare
information om VD ldmnas p4 sida 70.

Gunilla Rolander
HR-direktor

Fodd 1966. Anstalld 2013.
Aktieinnehav: 724 aktier.

Lars Lundin
Affarsomradeschef Papper

Fodd 1966. Anstélld 2018.
Aktieinnehav: O aktier.

Ola Schultz-Eklund
Teknisk direktor

Fodd 1961. Anstélld 1994.
Aktieinnehav: 1 600 aktier.

Nils Ringborg
Direktor Internationella affarer

Fodd 1958. Anstélld 1988.
Aktieinnehav: 5 028 aktier.

Lars Ericson
Chefsjurist

Styrelsens sekreterare.
Fodd 1959. Anstélld 1988.
Aktieinnehav: 1 300 aktier.
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Nyckeltal

Holmen anvénder i sin rapportering nyckeltal som komplement till métt som definieras inom
IFRS-regelverk, eller direkt i resultat- och balansrakningen, i syfte att askadliggora foretagets
finansiella stélining och utveckling samt att 6ka jamforbarhet mellan olika perioder och andra
foretag. Nedan foljer berakningar for att hdrleda nyckeltal som anvénds inom koncernen. Se dven

definitioner for mer information.

Avstdmning nyckeltal

ESMA:s (European Securities And Markets Authority) “Riktlinjer — Alternativa nyckeltal” tilldampas.
Alternativa nyckeltal publicerade i denna rapport skall inte ses som substitut for finansiella métt
definierade i enlighet med IFRS regelverk utan som ett komplement och dessa behdver inte vara
jamforbara med p& samma sétt titulerade nyckeltal som presenteras av andra bolag.

Mkr 2018 2017 2016 2015 2014
Rorelseresultat, resultat fore avskrivningar och exklusive jamforelsestérande poster

Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 3063 2742 2 865 2673 2717
Avskrivningar enligt plan -1 012 -991 -1018 -1240 -1 265
Vérdeférandring skog 425 415 315 267 282
Rorelseresultat exklusive jamforelsestérande poster 2 476 2166 2162 1700 1734
Jamforelsestorande poster* -94 - -232 -931 -450
Rorelseresultat 2382 2166 1930 769 1284
Rorelsemarginal

Rérelseresultat exklusive jamférelsestérande poster 2 476 2166 1930 769 1284
Nettoomséttning 16 055 16 133 15513 16 014 15994
Rérelsemarginal, % 15,4 13,4 13,9 10,6 10,8
Resultat fore vardefordndring, skog

Resultat fore vérdefordndring skog 760 654 686 638 535
Vérdeférandring skog 425 415 315 267 282
Rorelseresultat skog 1185 1069 1001 905 817
Sysselsatt kapital

Eget kapital 23 453 22035 21243 20 853 20 969
Finansiell nettoskuld 2 807 2936 3945 4799 5907
Sysselsatt kapital 26 261 24972 25190 25653 26 876
Avkastning pa sysselsatt kapital

Rorelseresultat exklusive jamforelsestérande poster 2 476 2166 2162 1700 1734
Genomsnittligt sysselsatt kapital 25 469 24874 25146 26 769 27 010
Avkastning, % 9,7 8,7 8,6 6,4 6,4
Finansiell nettoskuld

Langfristiga finansiella skulder 1033 552 882 2295 2488
Kortfristiga finansiella skulder 2494 2775 3200 2698 3269
Avséttningar for pensioner 61 39 201 130 400
Langfristiga finansiella fordringar -468 -42 -39 -43 -40
Kortfristiga finansiella fordringar -35 -32 -89 -61 -22
Likvida medel -278 -356 -210 -221 -187
Finansiell nettoskuld 2807 2936 3945 4799 5907
Skuldséattningsgrad

Finansiell nettoskuld 2807 2936 3945 4799 5907
Eget kapital 23 453 22 035 21243 20853 20 969
Skuldséttningsgrad, ggr 0,12 0,13 0,19 0,23 0,28
Soliditet

Eget kapital 23 453 22 035 21243 20853 20969
Tillgangar 36912 34 891 34 891 35 456 36 434
Soliditet, % 63,5 63,2 60,9 58,8 57,6

* Pé sida 74 framgér vad jamforelsestorande poster avser.
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Ekonomisk tioarsoversikt

MKR 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009
Resultatrékning
Nettoomséttning 16 055 16133 15513 16014 15994 16231 17852 18656 17581 18071
Rorelsens kostnader -12 984 -13379 -12626 -13348 -13270 -13919 -15224 -15501 -15077 -15191
Resultat fran andelar i intresseféretag och joint ventures -9 -12 -22 7 -7 3 47 84 28 45
Avskrivningar enligt plan -1012 -991 1018 -1240 -1265 -1370  -1313  -1260  -1251 -1320
Vérdeforandring skog 425 415 315 267 282 264 350 - 52 16
Rorelseresultat exkl. jamforelsestérande poster 2 476 2166 2162 1700 1734 1209 1713 1980 1332 1620
Jamforelsestérande poster* -94 - -232 -931 -450 -140 -193 3593 264 -
Rorelseresultat 2382 2166 1930 769 1284 1069 1520 5573 1596 1620
Finansnetto -25 -53 -71 -90 -147 -198 -227 -244 -208 -255
Resultat fore skatt 2 356 2113 1859 679 1137 871 1294 5328 1388 1366
Skatt -89 -445 -436 -120 -230 -160 559  -1374 -684 -360
Arets resultat 2268 1668 1424 559 907 71 1853 3955 704 1006
Resultat per aktie, efter utspadning, kr* 13,5 9,9 8,5 3,4 5,4 43 11 23,6 4,2 6,0
Nettoomséttning
Skog 5944 5535 5302 5481 5641 5694 6 061 6 348 5585 4799
Kartong 5785 5526 5252 5472 5113 4618 4967 5109 4849 5023
Papper 5571 5408 5431 6148 6247 7148 8144 8631 8142 9303
Trévaror 1747 1562 1342 1314 1352 1175 1129 875 586 553
Energi 319 315 314 359 389 450 522 552 626 527
Koncerngemensamt och elimineringar™* -3311 -2214 -2128 -2 760 -2748 -2 853 -2 972 -2 858 -2 207 -2135
Koncernen 16 055 16133 15513 16014 15994 16231 17852 18656 17581 18071
Rorelseresultat
Skog 1185 1069 1001 905 817 924 931 739 818 605
Kartong 689 764 903 847 674 433 596 863 817 419
Papper 329 288 289 -74 141 -309 94 228 -618 340
Trévaror 246 80 -3 9 37 -75 -130 -136 20 21
Energi 181 135 120 176 212 3n 355 406 495 414
Koncerngemensamt och elimineringar™* -154 -170 -148 -163 -146 -136 -132 -120 -200 -178
2476 2166 2162 1700 1734 1209 1713 1980 1332 1620
Jamforelsestérande poster* -94 - -232 -931 -450 -140 -193 3593 264 -
Koncernen 2382 2166 1930 769 1284 1069 1520 5573 1596 1620
Kassaflode
Resultat fore skatt 2 356 2113 1859 679 1137 871 1294 5328 1388 1366
Justeringsposter 540 418 965 1802 1448 1056 1057  -2561 811 1163
Betalda inkomstskatter -396 -221 -504 -398 -191 210 -434 -557 -704 -334
Forandringar i rorelsekapital -214 199 -360 443 -217 -127 338 -109 28 678
Kassaflide fran den lopande verksamheten 2 286 2509 1961 2526 2176 2011 2254 2101 1523 2873
Kassaflode fran investeringsverksamheten**** -1 005 -644 -123 -824 -815 -872 -1957 1791 -1 585 -714
Kassaflode efter investeringar 1281 1865 1838 1702 1361 1139 297 310 -62 2158
Utbetald utdelning -1092 -1 008 -882 -840 -756 -756 -672 -588 -588 -756

* Jamfdrelsestorande poster:

Ar 2018: Omstéliningskostnader om -94 Mkr.

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

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

Ar 2014; Nedskrivning av anldggningstillgangar om -450 Mkr.

Ar 2013 Nedskrivning av anldggningstillgdngar och omstruktureringskostnader om -140 Mkr.

Ar 2012: Nedskrivning av anldggningstillgangar och omstruktureringskostnader om -193 Mkr.

Ar 2011: Omvérdering av skog om 3 593 Mk

Ar 2010: Nedskrivning av anléggningstillgangar och omstruktureringskostnader om -786 Mkr samt omvardering av skog om 1 050 Mkr.
** Historiska siffror har justerats med anledning av aktiesplit (2:1) 2018.

*** Intédkter och kostnader fran forséljningen av tidningspapper fran det i K2 2016 avyttrade spanska bruket redovisas inom segmentet koncerngemensamt.
**** Netto efter avyttringar och fore fordndring i langfristiga finansiella fordringar.

74 HOLMEN ARSREDOVISNING 2018 / EKONOMISK TIOARSOVERSIKT



Foren tioarsdversikt med data per aktie, se sida 37.

MKR 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009
Balansrékning

Anléggningstillgangar* 29 287 28751 28701 29524 30221 30652 30664 30335 26028 25694
Omsattningstillgdngar 6 845 5710 5852 5607 5964 5774 6 005 6 642 6 950 6075
Finansiella fordringar 503 74 128 104 62 52 69 128 262 225
Likvida medel 278 356 210 221 187 275 308 112 193 182
Summa tillgangar 36 912 34891 34891 35456 36434 36753 37046 37217 33432 32176
Eget kapital 23 453 22035 21243 20853 20969 20854 20813 19773 16913 16504
Uppskjuten skatteskuld 5839 5650 5613 5508 5480 5804 5504 6 630 5910 5045
Finansiella skulder och réntebdrande avsattningar 3588 3366 4283 5124 6156 6443 6 967 6 499 6 227 6091
Rorelseskulder 4032 3840 3752 3971 3829 3653 3762 4313 4383 4536
Summa eget kapital och skulder 36 912 34891 34891 35456 36434 36753 37046 37217 33432 32176
Sysselsatt kapital

Skog 14 830 13824 13536 13401 13212 12688 12657 11599 8822 8075
Kartong 5316 5433 5546 5698 5841 5 686 5489 4233 3428 3456
Papper 2072 2193 2507 3266 4366 4438 4920 5798 6 069 8131
Trévaror 927 862 859 897 874 1327 1385 1471 1153 367
Energi 3082 3115 3153 3075 3118 3005 2947 2884 2831 2907
Koncerngemensamt och dvrigt** 34 -455 -410 -684 -535 -173 5 47 382 -748
Sysselsatt kapital 26 261 24972 25190 25653 26876 26970 27403 26032 22685 22188
Nyckeltal

Rorelsemarginal, %***

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

Skog 8 8 7 7 6 7 8 8 10 7
Kartong 12 14 16 15 12 8 12 23 24 12
Papper 15 12 10 neg 3 neg 2 4 neg 4
Trévaror 27 9 0 1 3 neg neg neg 3 7
Energi 6 4 4 6 7 13 12 14 17 15
Koncernen 10 9 9 6 6 4 7 9 6 7
Nyckeltal

Avkastning pa eget kapital, % 10 8 7 3 4 3 9 23 4 6
Skuldséttningsgrad 0,12 0,13 0,19 0,23 0,28 0,29 0,32 0,32 0,34 0,34
Leveranser

Skord av egen skog, 1 000 m® 2831 2904 2986 3213 3297 3465 3211 2988 2999 2897
Kartong, 1 000 ton 525 526 497 499 493 469 485 474 464 477
Papper ****, 1 000 ton 1036 1117 1134 1325 1305 1574 1651 1668 1732 1745
Trévaror, 1 000 m* 828 852 776 730 725 686 660 487 285 313
Egen vatten- och vindkraft, GWh 1145 1169 1080 1441 1113 1041 1353 1235 1149 1090

* Exklusive langfristiga finansiella fordringar.

** Intékter och kostnader fran forséaljningen av tidningspapper fran det i K2 2016 avyttrade spanska bruket redovisas inom segmentet koncerngemensamt.
“** Exklusive jé@mfdrelsestdrande poster.

**** | everanser fran egna bruk, det vill sdga ej leveranser fran det spanska bruket fran och med K3 2016.
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Femarsoversikt hallbarhet

Uppgifter om miljé och medarbetare motsvarar de som 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

2017 har inga vésentliga forandringar gjorts i principerna fér redovisningen.

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.

2018 2017 2016 2015 2014
Produktion
Kartong, 1 000 ton 538 530 503 502 500
Marknadsmassa, 1 000 ton 66 54 56 56 67
Papper, 1 000 ton 1069 1088 1176 1287 1325
Trévaror, 1 000 m? 873 827 776 734 742
Egen vatten- och vindkraft, GWh 1145 1169 1 080 1441 1113
Egen elproduktion vid bruk, GWh 679 621 784 781 740
Ravaror
Virke, milj m*fub? 5,62 5,63 5,36 510 5,16
Inkdpt massa, 1 000 ton 78 79 70 79 75
Varmeenergi, GWh 6238 6 099 6375 6288 6230
Elenergi, GWh 3996° 3987 3949 3994 4067
Vattenanvandning, milj m3,% 73 73 70 68 74
Plastgranulat/folieringsmaterial, 1 000 ton 2,9 2,9 2,6 2,5 2,1
Kemikalier, 1 000 ton® 165 147 151 138 146
Fylimedel, pigment, 1 000 ton® 164 146 148 146 147
Utslapp till luft, ton®
Svaveldioxid (raknat som svavel, S) 56 43 41 52 57
Kvéveoxider 986 907 960 891 1181
Stoft 45 30 39 48 29
Fossil koldioxid, 1 000 ton 75 73 124 180 126
Biogen koldioxid, 1 000 ton 1660 1545 1540 1440 1550
Utslapp till vatten, ton®
AOX (klorerad organisk substans) 48 48 52 57 54
Kvéve 216 177 208 226 203
Fosfor 16 14 14 19 19
COD (organisk substans), 1 000 ton 21,5 20,1 20,4 21,0 20,4
Suspenderade dmnen, 1 000 ton 35 2,8 3,2 3,3 3,6
Biprodukter, 1 000 ton
Till energiproduktion, internt/externt 977 995 872 823 824
Nyttiggjorda eller till &tervinning” 166 202 270 303 296
Tallolja® 13 14 13 12 13
Avfall, 1 000 ton
Farligt? 1,6 1,8 2,2 1,9 1,6
Deponerat (vatt) 7,6 1,8 16,0 13,0 5,6
Energileveranser
GROT och torv, GWh'? 137 116 155 230 275
El- och vdrmeenergi, GWh' 370 366 380 348 305
Miljéskyddskostnader, Mkr
Investeringar (behandlande och férebyggande) 84 44 55 12 26
El- och vdrmebesparande investeringar'? 10 20 8 18 320
Miljoskatter och avgifter' 12 12 14 12 10
Interna och externa miljokostnader' 165 137 182 208 169
Skogsbrukets miljokostnader' 91 62 71 101 70

1) For koncemen dr virkesférbrukningen beraknad
netto med hénsyn till interna leveranser av flis
frén sagverken till de nérliggande bruken.

2) Varav 4 675 GWh fran produktion vid bruk fran
returlutar, bark och vedrester, 1 222 GWh fran
TMP-processen vid Bravikens pappersbruk, Hall-
sta pappersbruk samt vid bruket i Workington.
Vid processen bildas varmeenergi som atervinns
och anvénds i produktionen. 341 GWh kommer
frén naturgas, olja och inkdpt varmeenergi.

3) 1420 GWh fémybar el och 2 576 GWh kém-
kraftsel. Utsldappen av fossil koldioxid fran produk-
tion av inkdpt elenergi uppgick till 21 ton.

4) Till ndstan 100 procent anvands ytvatten fran
sjdar och vattendrag.

5) Angivet som 100 procent aktiv substans. Total
méngd handelsvara var for kemikalier 238 000
ton och for fylimedel och pigment 232 000 ton.

6) Avser utsldpp vid anldggningar.

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 2018 omhéndertogs oljehaltigt
avfall fran batar som angjorde tvd av Holmens
hamnar. | uppgiften for farligt avfall finns sadant
aviall inkluderat. For 2018 uppgick méngden av
detta avfall till 634 ton.

10) GROT (grenar och toppar) och torv som levererats
frén Holmens marker till extern energiproduktion.

11) For 2018: 130 GWh elenergi, som levererades
fran bruket i Workington till narsamhallet.
229 GWh varmeenergi fran lggesunds bruk och
Bravikens pappersbruk till Iggesunds sdgverk
respektive Bravikens sagverk. Fran Hallsta pap-
persbruk och lggesunds bruk levererades totalt
11 GWh vérmeenergi tilll nérliggande samhéllens
fidrrvdrmenét.

12) Den héga kostnad som anges for 2014 ut-
gdrs huvudsakligen av miljérelaterade delar
fr uppférandet av biobrédnslepannor inom
kartongverksamheten samt for vindkraftverk i
Varsvik, Norrtélje kommun.

13) I angivet belopp ingdr kostnader for avfalls-
hantering, energiskatt som finns i Sverige pa an-
véndningen av fossila branslen, kvéveoxidavgift
och tillsynsavgifter.

14) Hér inkluderas kostnader for miljdpersonal, drift
av reningsutrustning, avfallshantering, lednings-
system, miljoutbildning, tillstindsansdkningar,
miljékonsulter samt kostnader for utredningar
och atgérder vid avslutade verksamheter.

15) Skogsbrukets miljokostnader berdknas
som vérdet p& det virke som av miljéskal inte
skordas. Miljoatgérdema i Holmens skogsbruk
innebadr att knappt 16 procent av den produktiva
skogsmarksarealen undantas brukande och
att séledes knappt 16 procent av den mdjliga
volymen inte tas ut. Det drliga bortfallet av intak-
ter 2018 vérderas till knappt 91 Mkr.

76 HOLMEN ARSREDOVISNING 2018 / FEMARSOVERSIKT HALLBARHET



1) Avser tillsvidareanstéllda.

201 8 201 / 201 6 201 5 201 4 2) Ingen arbetsolycka med dddlig utgang
intréffade under dret.
Med_"_"beta re 3) Avser tillsvidare- samt visstidsanstéllda.
Anstallda 4) Samtliga svenska enheter har kollektivavtal.
Medelantal 2955 2976 2989 3315 3359 Vid utldndska enheter stoder Holmen andra
varav kvinnor, % 20,3 19,3 19,3 194 19,2 formeravkol/ektiva anstallningsengagemang
enligt lokala standarder.
varav tillfalligt anstéllda, % 10,7 7,4 8,8 9,0 79
Medelalder” 449 46,0 46,3 46,8 46,8
Sjukfranvaro, %?
Totalt 41 42 42 42 3,9
varav franvaro langre an 60 dagar 1,6 2,0 2,0 1,8 1,7
Jamstélldhet, %"
Kvinnliga chefer av totalt antal chefer 19,8 20,7 19,0 20,5 20,9
Rekryterade kvinnor av totalt antal rekryterade 40,1 25,0 27,0 24,0 31,0
Personalomséttning, %"
Personalomsattning 7.9 8,0 6,9 7,6 7,2
varav uppsagda 0,4 0,9 1,6 2,8 2,0
varav pensionering 2,6 2,6 2,4 2,4 2,2
varav eget val 3,9 4,4 29 2,5 3,0
Rekrytering 2,7 59 5,4 53 5,1
Arbetsolyckor, antal?
Arbetsolyckor med mer &n 8 timmars franvaro, per miljon
arbetade timmar 4,9 5,1 8,8 8,8 6,5
Facklig samverkan, %%
Andel anstéllda som arbetar pa en enhet med kollektivavtal® 94 94 94 97 97
Resultatrikning fordelad pa intressenter, Mkr
Kunder Forséljning av produkter, virke och el 17 339 17 269 17 072 17 216 17 015
Leverantdrer  Inkdp av varor, tjdnster samt avskrivningar m.m. | -12 539 12719 12721 -13955 13307
Medarbetare  Loner och sociala kostnader -1792 -1767 -1786 -1825 -1792
Langivare Réntor -25 -53 -71 -90 -147
Samhalle Fastighetsskatt -82 -101 -126 -129 -138
Punktskatt -30 -31 -26 -27 -18
Sociala avgifter -479 -449 -448 -481 -453
Sérskild I6neskatt -35 -36 -34 -29 -23
Bolagsskatt -89 -445 -436 -120 -230
Aktiedgare Nettoresultat 2 268 1668 1424 559 907
Styrelsens forslag till utdelning 1134 1092 1008 882 840
: $ “ $ 1) Holmens skogsverksamhet ar certifierad enligt miljdledningssystemet
Cel‘tlﬁel‘lngal‘ fOl‘ lednlngs SyStem IS0 14001. Vidare har den skogliga verksamheten certifiering enligt
. . . kriterier utférdade av PEFC™ respektive FSC® samt en sparbarhets-
PRODUKTIONSANLAGGNINGAR" MILJO ENERGI KVALITET ~ ARBETSMILJO  certifiering (Controlled Wood) vilket innebér en forsékran om att dven
1S0 14001 10 50001 1S0 9001 OHSAS 18001 joke certifierat virke kommer frén kontrollerade kéllor. Samtliga anlégg-
lggesunds bruk? 2001 2005 1990 2016 ningar som anvénder virkesravara har sparbarhetscertifikat.
Workingtons bruk 2003 2015 1990 2005 2) Certifieringarna inkluderar produktionsenheten i Strémsbruk och verk-
Hallsta pappersbruk 2001 2005 1993 2012 samheten vid Skdrnés Terminal.
Bravikens D%DDGVSerk 1999 2006 1996 2015 3) Fran och med 2011 ér certifikaten gemensamma for de béda ségverk-
lggesunds sagverk® 1999 2006 1997 2017 en. Fr Linghems sdgverk, som forvéirvades 2017, har arbete pabdrjats
Bravikens sagverk® 2011 2011 2011 2017 forattinkludera verksamheten i Gvriga sagverks certifikat.

Artalen i tabellen anger det &r d certifikatet forsta gangen utfardades. Certifieringarna innebér att det finns rutiner for planering, genomforande, uppfolining samt atgarder for standiga forbéttringar
i arbetet med de olika ledningssystemen. Certifikat finns pa www.holmen.com/certifikat.
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Definitioner, ordlista och referenser

DEFINITIONER

Avkastning pa sysselsatt kapital

Rorelseresultat (exklusive 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 och stérre omtéliningar. Effek-
ter av underhalls- och ombyggnadsstopp hanteras inte som
jamforelsestorande poster. Pa sida 74 framgar vilka poster som
hanterats som jamférelsestorande poster de senaste 10 &ren.

Kassafldde efter investeringar
Kassaflode frén den Ipande verksamheten minskat med
kassaflode frén investeringsverksamheten.

Resultat fore avskrivningar

Resultat fore finansnetto, skatt, ned- och avskrivningar samt
vérdeforéndring skog, exklusive jamférelsestorande poster.

Resultat fore vérdeforandring

Rérelseresultat fore vardefordndring, exklusive jamforelse-
stdrande poster. Anvénds for affarsomradet Skog.
Resultat per aktie

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

Rorelsemarginal

Rorelseresultat (exklusive jamforelsestorande poster) uttryckt i
procent av nettoomsdttning.

Rorelseresultat
Resultat fore finansnetto och skatt.

Skuldséttningsgrad
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 (exklusive langfristiga finansiella fordringar)
plus rorelsekapital minskat med nettot av uppskjuten skatte-
skuld och uppskjuten skattefordran. Genomsnittsvérden
beréknas utifrdn kvartalsdata.

ORDLISTA

Biobrénsle

Fornybara brénslen, exempelvis ved, returlutar, bark och tall-
olja. Brénslen som inte orsakar nagot nettotillskott av koldioxid
till atmosfaren, eftersom den méangd koldioxid som bildas vid
forbranning ar en del av kolcykeln.

Biokombinat

Samlokalisering av olika verksamheter for bland annat
effektivare utnyttjande av rvaror och energi.

Bulk

Matt pa papperets volym. Papper med samma ytvikt kan ha
olika tjocklek beroende av papperets bulk. Hog bulk innebér
tjockt, men forhallandevis latt papper.

COD (Chemical Oxygen Demand)

Kemiskt syreforbrukande &mnen. Ett matt pa den méngd syre
som behdvs for fullstdndig nedbrytning av organiskt material
i vatten.

FBB (Folding Box Board)
Flerskiktskartong av mekanisk och kemisk massa.

FSC®
System for certifiering av skogsbruk.

Fosfor (P)
Ett grunddmne som ingar i ved. For stor mangd fosfor i vattnet
kan orsaka 6vergddning (eutrofiering) och syretaring.

Fossila brénslen

Branslen baserade pa kol- och vateféreningar fran sediment
eller sedimenterad berggrund — frdmst kol, olja och naturgas.

Fylimedel
Fyllimedel, till exempel mald marmor och kaolinlera, anvénds
for att fylla ut papperet och gora det jamnare och ljusare.

Forsiktighetsprincipen

Alla som bedriver eller avser att bedriva en verksamhet eller
vidta en tgérd skall utféra de skyddsatgarder, iaktta de be-
gransningar och vidta de forsiktighetsmatt i Gvrigt som behévs
for att forebygga, hindra eller motverka att verksamheten eller
atgarden medfor skada eller oldgenhet for manniskors hélsa
eller miljon. | 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 skérdaren apterat tradstockarna, till
exempel grenar och toppar.

1S0 50001
En internationell standard for energiledningssystem som ger
ett ramverk for energieffektiviseringsétgérder.

1S0 9001

En internationell standard géllande ledningssystem for kvalitet.
Riktar sig i forsta hand till foretag och organisationer som vill
forbéttra sin verksamhet utifrén aspekterna nojdare kunder
och minskade kostnader.

1S0 14001

En internationell standard fr miljéstyrning. Viktiga principer i
ISO 14001 &r regelbundna miljérevisioner och gradvis héjning
av kraven.

Koldioxid (CO,)
Kol &r livets byggsten och ingar i allt levande. Biogen koldioxid

frigors ndr biologiskt material multnar eller nar ved eldas.
Fossil koldioxid frigérs nér kol, olja eller naturgas eldas.

Kvéve (N)
Ett grunddmne som ingar i ved. Utslapp av kvave till vatten kan
orsaka dvergddning.

Kvéveoxider (NO,)

Gaser vilka bestar av kvéve och syre som bildas vid forbranning.
| fuktig Iuft omvandlas kvaveoxider till salpetersyra som forsurar
nederbérden. Kvaveoxider har ocksa en godslande effekt.

m3fub

Kubikmeter fast matt under bark, det vill séga verklig volym
(inget tomrum mellan stockarna) av helstam eller stamved
exklusive bark och tradtopp. Anvands vanligen som matt pa
skordat virke.

misk

Skogskubikmeter. Volymen av tradstammar, inklusive bark,
frén stubben till toppen. Anvands vanligen som métt pa
véxande skog.

OHSAS 18001
En internationell serie av standarder for ett ledningssystem fér

arbetsmiljo. Ledningssystemet innehaller uppfolining, 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 férbrénning av exempelvis bark
eller lut.

Sulfatmassa

Kemisk massa som tillverkas genom att ved kokas under hégt
tryck och vid hog temperatur med sé 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 branslen, till exempel olja. | kontakt med
fuktig luft omvandlas svaveldioxid till svavelsyra som férsurar
nederbdrden.

Tallolja
Biprodukt frén sulfatmassaprocessen som anvands fér tillverk-
ning av bland annat sapa, farger och biodiesel.

TMP (Thermo Mechanical Pulp)

Termomekanisk massa. Erhélls genom att granflis varms och
ddrefter mals i raffindrer.

Tréfritt papper
Papper som tillverkas av kemisk massa.

Tréhaltigt papper
Papper som tillverkas av mekanisk massa.
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tiénstemérken som tillhdr MSCI eller dess dotterbolag.
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Information

| samband med delérs- och bokslutsrapporterna
anordnas en webbsénd press- och analytikerkonferens.
Konferensen halls pa engelska och kan féljas i direkt-
sandning pa holmen.com. Arsredovisningen samt
boksluts- och delarsrapporter publiceras p& svenska
och engelska och skickas automatiskt till de aktiedgare
som anmalt att de s& 6nskar. De finns dven tillgangliga
pa 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 offentliggor for ar 2019 foljande
ekonomiska rapporter:

Delar januari — mars: 8 maj 2019

Delar januari — juni: 15 augusti 2019

Delér januari — september: 18 oktober 2019
Bokslut: 30 januari 2020

Datum for handel och utdelning

Sista dag fér handel i inklusive ratt till utdelning: 11 april 2019
Avstdmningsdag for utdelning: 15 april 2019
Utbetalningsdag for utdelning: 18 april 2019

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 dér man vill efterbehandla ytan. Inlagan &r 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 ar 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.
Omslagsbilder: Layout: BYN Kommunikationsbyra AB.

Holmens skog utanfér Norrkdping och Grafisk produktion: Gylling Produktion AB.
malskiva fran Bravikens pappersbruk. Fotografer: Fredrik Schlyter, Ulla-Carin Ekblom,
Lasse Hejdenberg, Mans Berg, Magnus Glans m fl.
P Tryck: Atta.45
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