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Styrelsen och verkstéllande direktoren i
Holmen Aktiebolag (publ). organisations-
nummer 556001-3301, avger harmed arsredo-
visning for verksamhetsaret 2019 fér moder-
bolaget och koncernen vilken bestar av for-
valtningsberattelsen (sidorna 2, 4-5, 10-11,
30-31,383, 34-45, 77, 82-83) och de finansiella
rapporterna jamte noter och kommentarer
(sidorna 46-76). Den lagstadgade hallbarhets-
rapporten enligt ARL ingar i &rsredovisningen
(sidorna 10-11, 30-31, 33, 36-38, 41). Koncer-
nens resultat- och balansrakning jamte
moderbolagets resultat- och balansrékning
faststélls pa arsstamman.

Utgangspunkten fér [amnad hallbarhets-

information &r de héllbarhetsfragor som identi-

fierats som vésentliga mot bakgrund av den
vasentlighetsanalys som genomférdes under
2018. Hallbarhetsarbetet redovisas i enligh
med Global Reporting Initiatives riktlinjer
pa niva Core. Hallbarhetsredovisningen
av sidorna 2, 5-9, 12-13, 16-38, 40-4
47,57, 60-62, 72, 75, 81-84, 88-89
tar d&ven GRI-indexet pa holmen.co

Informationen ar externt gransk:
tredje part, se separat bestyrkan
péa holmen.com.

Holmen 1 korthet

Traden som vaxer, vattnet som
rusar i dlvarna och vinden som
blaser 6ver tradtopparna. Det ar
karnan i Holmen, en affar som
handlar om att &ga och foradla
vara skogar.

Révaran fran skogen nyttjar vi optimalt.
Faktiskt gor vi det sa bra att ingenting blir
over. Av virkets mest virdefulla delar gor
vi triavaror. Tridets klenare delar, virke
fran gallring och flis frin sdgverken, blir
till kartong och papper i vara bruk. Och
barken och sigspanet kommer till anviand-
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ning det med, som bioenergi. Men vattnet
och vinden d&? Det blir fornybar energi.
Faktum ir att vir produktion av vatten-
och vindkraft ska 6ka och bidrar till om-
stallningen mot ett fossilfritt samhille.

Sa fortsitter det. Vi sdtter nya plantor
och brukar den vixande skogen, vilket
skapar bittre skogar och ger oss mer ra-
vara att forddla.

Bestdende varden

Holmen skapar ldngsiktiga viarden och
har en fantastisk framtidspotential. Vid
sidan av det ekonomiska virdet vi skapar

bidrar vért sdtt att bruka skogen till en
betydande klimatnytta, virnad biologisk
maéngfald, arbetstillfillen, en levande
landsbygd och rekreation i svenska natur-
och kulturmiljoer.

Véra kunder far mojligheter att bygga
klimatsmart i trd, ersitta mindre klimat-
vinliga férpackningar med virldens fraim-
sta kartong och trycka pa papper som har
den firska fiberns unika egenskaper.

Vi ir stolta 6ver att Holmen levererar
konkreta l6sningar pa ndgra av samhiillets
stora utmaningar och att var verksamhet
skapar ett positivt klimatavtryck.
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Aret i korthet

Med skogen

| fokus

Intresset for att investera i skog har bekréaftats genom flera stérre
affarer med skogsfastigheter under senare tid. Vid arsskiftet 2019/2020
gick Holmen over till att redovisa skogen utifran transaktionspriser i
jamférbara markomraden, vilket mer an fordubblade det redovisade
vardet till 41 Mdkr. Koncernens rorelseresultat exklusive jamforelse-
stoérande poster uppgick till 2 345 Mkr vilket ar bra ur ett historiskt
perspektiv, &ven om det minskade nagot fran féregaende ar till f6ljd

av lagre resultat inom kartong och travaror.

Utbudet av skogsrdvara var hogre dn
normalt till f6]jd av sommarens granbark-
borreangrepp i sddra Sverige. Efterfrigan
fran bade massaindustrin och sdgverk har
dock varit bra, vilket gjorde att resultatet
om 1 172 Mkr fran Skog kunde bibehallas
pé i stort samma niva som foregdende ar.
For kartongverksamheten var resultatet
lagre an tidigare ar och blev 435 Mkr. Tva
storre underhallsstopp belastade resultatet
tillsammans med utmaningar att hitta en
bra balans mellan produktion och forsilj-
ning, ndgot som forbittrades mot slutet av
aret. For Papper okade resultatet till 509
Mker till f6ljd av prishéjningar som ge-
nomférdes i slutet av 2018. Under 2019
prioriterades prisstabilitet och att sinka
lager framf6r produktionsvolym. For Tri-
varor var marknadsbalansen svag med
hogt utbud drivet av stor ravarutillgdng i

Centraleuropa till f6ljd av de omfattande
angreppen av granbarkborre. Det stora
utbudet ledde till betydande prisfall och
resultatet forsimrades till 62 Mkr. Forsilj-
ning av tillstdnd att uppfora en vindkraft-
park pd var mark och hogre elpriser for-
bittrade intjiningen fran Energi med
drygt 150 Mkr till 336 Mkr.

Tack vare en stark balansrikning togs
under dret beslut om att kopa tillbaka
aktier och totalt aterkoptes 6,2 miljoner
aktier for 1,4 Mdkr. Kassaflodet fran verk-
samheten var bra och trots aterkop av
aktier och en utdelning som tillsammans
uppgick till totalt 2,6 Mdkr 6kade netto-
skulden endast med 1,0 Mdkr.

Utsikter. Utbudet av ved ir for tillfallet
hogt men pa sikt vintas efterfrdgan pa
skogsravara i Sverige vara hogre dn utbu-

Nyckeltal 2019 2018
Nettoomsattning, Mkr 16 959 16 055
Rorelseresultat, Mkr 11115 2382
Rérelseresultat exkl. jamforelsestérande poster, Mkr 2345 2 476
Arets resultat, Mkr 8731 2268
Resultat per aktie, efter utspadning, kr 52,6 13,5
Utdelning per aktie, kr ™ 6,75
Avkastning pé sysselsatt kapital, % 8,9 9,7
Kassaflode fore investeringar och férandringar i rorelsekapital, Mkr 2727 2500
Kassaflode fran investeringar, Mkr** 1050 1005
Nettoskuld, Mkr 3784 2807
Nettoskuld i % av eget kapital 9 12
Medelantal &rsanstéllda 2915 2955

* Styrelsens férslag ** Netto efter avyttringar och fére férdndring i I&ngfristiga finansiella fordringar

4 Holmen Arsredovisning 2019

Aret i korthet

det, vilket talar for 6kade priser. Angrep-
pen av granbarkborre i s6dra Sverige har
tillfalligt stort marknadsbalansen i regio-
nen. Aven om Holmens skog ir lindrigt
drabbad kommer fokus ligga pa att ta
hand om angripna omrdden sa snabbt
och effektivt som mojligt £or att begrdnsa
de negativa effekterna. Pa kartongmark-
naden har konkurrensen hardnat men
Holmens produkter har en stark position
och ambitionen ér att successivt 6ka pro-
duktionen av kartong i takt med en 6kad
forsiljning inom premiumsegmentet.
Inom papper dr marknadsldget utmanan-
de och priserna borjade falla under andra
halvaret. Inriktningen att utveckla pro-
dukter av firska fiber som mojliggor for
kunderna att spara material och kostna-
der ligger fast. Det hoga utbudet av timmer
i Europa bedoms paverka marknadsbalan-
sen for travaror negativt dven 2020, dven
om vissa signaler pekar i ritt riktning. Om
marknadslaget tillater kommer investe-
ringen i 6kad kapacitet vid Bravikens sag-
verk successivt att 6ka volymerna under
2020. Arbetet med att uppfora Blabergs-
lidens vindkraftpark fortsitter under kom-
mande &r. Nir den tas i drift i slutet av
2021 vintas anliggningen ha en arlig pro-
duktion om 440 GWh. Samtidigt fortsitter
arbetet med att utveckla mer vindkraft pa
koncernens mark.

For 2019 uppgick Holmens positiva
klimatavtryck till netto 2,7 miljoner ton
koldioxid. Med en 6kad tillvixt i skogen
och produktion av klimatsmarta produk-
ter kan de positiva klimateffekterna bli
annu storre i framtiden.



Nettoomsattning och rérelsemarginal

Rorelseresultat och avkastning
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Kassaflode, Mkr

Nettoskuld i % av eget kapital
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Rorelseresultat*
Affarsomrade, %

Sysselsatt kapital*
Affarsomrade, %

Totalt: 2 345 Mkr

H Skog 1172 Mkr
| Kartong 435 Mkr
Papper 509 Mkr
Travaror 62 Mkr
m Energi 336 Mkr

* Exkl. jamfdrelsestérande poster och koncerngemensamt

Totalt: 43 895 Mkr

H Skog 32718 Mkr
| Kartong 5589 Mkr
Papper 1903 Mkr
Travaror 1 000 Mkr
m Energi 3 058 Mkr

* Exkl. koncerngemensamt
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» Det blir allt tydligare att
skogen och dess produkter
Lkommer vara avgorande for
att klara omstillningen till
ett hallbart samhiille.«
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Baste

aktieagare

Resultatet 2019 blev bra ur ett historiskt perspektiv, 2 345 Mkr, i
synnerhet som konjunkturen férsvagades. Resultatméssigt glads vi
at den starka prestationen inom Papper men den stora hindelsen
under aret var marknadens andrade syn pa skogens varde.

Skog ar en unik tillgang. Den vixer allt battre och éver
tid kan vi 6ka skorden samtidigt som det star mer virke
kvar i skogen. Det blir ocksa allt tydligare att skogen och
dess produkter kommer vara avgorande for att klara om-
stallningen till ett hdllbart samhélle. P4 senare tid har
dven etablering av vindkraft tillkommit som en betydan-
de intdktskalla. Allt fler har fatt upp 6gonen for skogens
virde, ndgot som visat sig i de stora skogsaffirer som
skett den senaste tiden. Det har foranlett oss att justera
upp det redovisade virdet pa vara skogstillgdngar till

41 Mdr. Vir starka finansiella stillning tilldt oss ocksa
att under aret kopa tillbaka aktier och pa sa sitt oka
skogsigandet per aktie.

Aktivt brukad skog gynnar klimatet
Marknaden f6r timmer och massaved paverkades under
2019 av granbarkborreangrepp i sédra Sverige. For att
begrinsa spridningen skordades det dirfor tillfilligt mer
an normalt vilket 6kade utbudet och paverkade priserna.
Prisnedgangarna fick begrinsat genomslag pa resultatet
fran Skog, som var fortsatt bra, 1 172 Mkr. Lyfter vi
blicken rader det ingen tvekan om att den vixande
skogsindustrin konsumerar betydligt mer 4n vad som
uthélligt kan skordas i den svenska skogen, vilket talar
for stigande virkespriser 6ver tid.

Fragan om biologisk mangfald stir hogt upp pa agen-
dan. Den enkla l6sningen som ofta foresprikas ir att be-
gransa brukandet av skogen. Detta gar pa tvirs mot am-
bitionen att bromsa klimatfériandringen. Vi dr 6vertyga-
de om att den ritta vagen ar att bruka skogen mer, inte
mindre. En féryngrad skog vixer bittre och binder mer
koldioxid samtidigt som produkterna fran skogen ersit-
ter plast och andra klimatskadliga material. Vi kombine-
rar 6kad skord med bevarad biologisk mangfald genom
hansyn vid skord och genom aktiva dtgarder i redan av-
satta omraden.

En I6nsam industri

Efter ett par r med god tillvixt sjonk efterfragan pa kar-
tong till f6ljd av svagare konjunktur. Priserna var fortsatt
stabila dven om konkurrensen om nya affirer var hard.
Storre planerade underhéllsstopp och vissa produktions-
storningar gjorde att resultat frin Kartong blev svagt,
435 Mkr. Under andra halvéret férbattrades situationen
och tillsammans med att vi investerat bort flaskhalsar i
produktionen dr méjligheterna goda att successivt 6ka
forsiljningen och forbittra resultatet.

Som en f6ljd av tidigare kapacitetsneddragningar hoj-
des papperspriserna i borjan av dret. Marknadsbalansen
forsimrades dock under andra halviret med prispress
som f6ljd. Vi prioriterade prisstabilitet framfor produk-

tionsvolym, vilket tillsammans med bra produktionseffek-
tivitet gav ett starkt resultat f6r Papper, 509 Mkr. Markna-
den for papper kommer vara utmanande framéver, men vi
tror pa vart koncept med farskfiber och kommer fortsitta

utveckla nya produkter som hjalper vara kunder att spara

material och kostnader.

Utmaningar med svarbemistrade granbarkborre-
angrepp i Centraleuropa under 2019 6kade ravarutill-
gangen och utbudet av trdvaror kraftigt med betydande
prisfall som f6ljd. De sjunkande priserna innebar att
resultatet fran Travaror minskade frdn en hog niva till
62 Mkr. Aven om marknadsliget for trivaror for tillfillet
ar svagt har vi goda mojligheter att vixa med l6nsamhet,
tack vare kostnadseffektiva sagverk och god kontroll
over ravaran. Utbyggnaden av sdgverket i Braviken blir
klar under varen vilket innebar att produktionen kan
hojas med 150 000 m? nar marknadslaget ar ratt.

Utveckling av vindkraft p4 egen mark

Energi bidrog med 336 Mkr i resultat fran framforallt
vattenkraft. Nar nu Europa héller p4 att stilla om till ett
fossilfritt energisystem och den snabba tekniska utveck-
lingen sinkt kostnaden for vindkraft ser vi goda mojlig-
heter att utveckla vindkraft pa egen mark. I ett forsta
steg investerar vi 1,3 Mdkr for att uppfora Blabergsli-
dens vindkraftpark, vilken kommer bli ett vardefullt
komplement till var reglerbara vattenkraft. Parallellt
fortsitter vi arbetet med att ta fram tillstind for ytterli-
gare vindkraftparker.

Holmen ger klimatnytta

Viar verksamhet bidrog under 2019 till att minska ming-
den koldioxid i atmosfiren med nistan 3 miljoner ton
tack vare tillvixten i skogen och att vira trivaror ersit-
ter fossilbaserade byggmaterial. Den klimatnytta vi bi-
drar med blir allt viktigare i omstillningen till ett fossil-
fritt samhille, vilket syns i det 6kande intresset fran
varumirkesigare att tillsammans med oss utveckla alter-
nativ till plast. Europas omstillning 6ppnar dven upp
nya mojligheter for oss att utveckla energiaffiren utan
att paverka skogsbruket. Som en av Sveriges storsta
skogsigare har vi stora mojligheter att fortsitta bidra till
den héllbara utvecklingen — vi skapar en héllbar framtid.

Stockholm 19 februari 2020

Henrik Sjolund
VD och koncernchef
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Var affarsidé ar att aga och foradla skog
Holmens stora skogsinnehav utgdr basen for var
verksamhet. De vdxande traden foradlas i egen
industri till allt fran tra for klimatsmart byggande
till fornybara forpackningar, magasin och bécker

Skog

Skogens tillvaxt och framtida
skord ska 6ka genom ett aktivt
och hallbart skogsbruk. En
stark position pa virkesmarkna-
den ska bidra till konkurrens-

samtidigt som vi producerar vatten- och vindkraft R TR UelETs elsiE
pa egen mark. En affar som skapar varde for bade

aktieagare och kunder samtidigt som den bidrar
till ett battre klimat och en levande landsbygd.

Kartong

Kartongaffaren ska véxa utifran
positionen som marknadsledare
inom premiumsegmentet for
konsumentforpackningar genom
att kombinera kvalitet, service
och kundanpassade produkter
med effektiv produktion.

8 Holmen Arsredovisning 2019 Strategi och mal

Papper

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




Travaror

Forsaliningen av travaror till
snickeri- och byggindustrin ska
Oka genom foradling i storskaliga
produktionsanlaggningar med
god kontroll Gver ravaran.

Energi

Produktionen av fornybar
energi ska 6ka genom att
utveckla storskalig vindkraft
péa egen mark som komple-
ment till befintlig vattenkraft.

Strategi och mal Holmen Arsredovisning 2019



Vi ska skapa varden
som bestar over tid

Och samtidigt bidra till
ett battre klimat

Skog

Skogen brukas hallbart for att ge god
arlig avkastning och stabil vérde-
tillvaxt. Virkesforradet och skorden i
Holmens skogar ska 6ka over tid.

Industri

Industrin drivs med fokus pa langsik-
tig Ibnsamhet. Méalsattningen &r att
uthalligt avkasta mer an 10 procent
pa sysselsatt kapital.

Energi

Energi ska vaxa genom att komplet-
tera befintlig produktion av vattenkraft
med storskalig vindkraft pa egen
mark.

Virkesforrad, m3sk per hektar
produktiv skogsmark

Industrins avkastning pa
sysselsatt kapital, %

Produktion av vatten- och
vindkraft, GWh

160

120

80

1948 1965 1988 2000 2019
1955 1975 1993

W Taxering

Det totala virkesforradet uppmattes
2019 till 123 miljoner m3sk, vilket ar

5 procent hégre jamfért med den
senaste méatningen som genomfdérdes
2010.
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Avkastningen for industriverksamheten
inom Kartong, Papper och Trévaror
Oversteg malsatt niva och uppgick 2019
till 11,5 procent.
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Produktionen av férnybar energi uppgick
2019 till drygt 1,1 TWh. Investeringar i
vindkraft pa egen mark kommer att 6ka
produktionen under kommande &r.



Klimatnytta

Klimatnyttan ska 6kas genom att ett
véxande virkesforrad binder alltmer
koldioxid samtidigt som vara produk-
ter ersétter fossilbaserade alternativ
och vi minskar de fossila utslappen i
vér vardekedja. Daruttver ska utbygg-
naden av vindkraft bidra till omstélining
till ett fossilfritt energisystem i Europa.

Kapitalstruktur

Den finansiella staliningen ska vara
stark for att ha handlingsfrihet att fatta
langsiktiga affarsmassiga beslut. Den
finansiella nettoskulden ska inte Gver-
stiga 25 procent av eget kapital.

Utdelning

Holmen ska ge en god érlig utdelning
till aktiedgarna. Nivan anpassas till
koncernens lénsamhetssituation,
investeringsplaner och finansiella
stéllning. Utdelningen kompletteras
med aktiedterkop nér det bedoms
skapa langsiktigt varde for aktie-
agarna.

Klimatnytta, miljoner ton CO,

Nettoskuld i % av eget kapital

Utdelning per aktie, kr

Holmens verksamhet minskade under
2019 mangden koldioxid i atmosféaren
med 2,7 miljoner ton.

40

30+

20

Den finansiella nettoskulden i forhallan-
de till eget kapital uppgick 2019 till

9 procent. Bra kassafléde under senare
ar har mojliggjort 6kad utdelning och
aterkop av aktier samtidigt som den
finansiella stéllningen stérkts.

Strategi och mal

8r Fb;skarg,
6L
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De historiska utdelningarna har justerats
med anledning av aktiesplit (2:1) 2018.

Styrelsens forslag till &rsstimman 2020
ar 7 kronor per aktie. Under de senaste
fem aren har utdelningen hojts med i
snitt 6 procent per ar.
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Omvarld, marknad och drivkrafter

Kliimat och mil

jO

river marknaden

Klimatférdndringarna ar en av
var tids storsta utmaningar och
kommer i allt hégre grad att pa-
verka den globala ekonomin.
Jordens vaxande befolkning,
urbanisering och digitalisering
samt en vdxande medelklass ar
andra faktorer som &r drivande i
den ekonomiska utvecklingen
och som paverkar Holmen.

Behovet av rdvaror och produkter som ar
fornybara, dtervinningsbara och fossilfria
okar, en utveckling som snabbas pé av
politiska beslut och en 6kad medvetenhet
hos konsumenterna.

Hallbart vardeskapande for
kund och samhille
Holmen tar vara pa skogens och markens
tillgdngar och forddlar dem till efterfraga-
de produkter. Vi ir en partner for hallbara
affarer och hjilper vara kunder att stilla
om till férnybara l6sningar. Sveriges hogt
stillda krav pa miljo, etik och transparens
skapar trygghet och trovirdighet i vira
relationer med kunder och samarbetspart-
ners. Som ett svenskt skogsbolag har vi en
fantastisk mojlighet att vara en positiv
kraft for kunder och sambhiille, inte minst
ur ett klimatperspektiv.

Med en férnybar radvara som binder
koldioxid bidrar vi till att motverka den

globala uppvarmningen. Var produktion
av travaror, kartong och papper tillgodo-
ser ett Okat behov av férnybara och ater-
vinningsbara produkter och med produk-
tion av gron el fran vatten och vind spelar
vi en viktig roll i omstallningen till en
fossilfri energiforsorjning.

For att oka virdet och nyttan av skogen
bedrivs ett intensivt arbete med att utveck-
la befintliga produkter samtidigt som
framtida mojligheter f6r den fornybara
trafibern identifieras. Holmens arbete med
forskning och utveckling dr i huvudsak
inriktat pa tre omraden; 6kad tillvaxt i
skogen, effektivare produktion samt ut-
veckling av befintliga och nya produkter
med skogsrdvara som bas.

Okad efterfragan pa férnybara
och fossilfria produkter

Aven om ett aktivt skogsbruk dkar tillvix-
ten i vdra skogar ar tillgdngen pa skogs-
rdvara begransad. Samtidigt vintas den
globala efterfrigan oka, bdde vad giller
timmer och massaved.

Efterfragan pa kartong och papper styrs
till stor del av den ekonomiska tillvixten
och befolkningsutvecklingen, men dven av
andrade beteenden till foljd av en 6kad di-
gitalisering. Strdvan att minska klimatp4-
verkan och att undvika férpackningar av
fossilbaserad plast, som ocksa kan bidra
till nedsmutsningen av haven, ar starka

drivkrafter for 6kat anviandande av kar-
tong inom forpackningsmarknaden. Den
teknologiska utvecklingen gor att efterfra-
gan av vissa papperskvaliteter minskar
och fasas ut i det linga perspektivet med-
an andra 6kar. Befolkningstillvixt, urba-
nisering och kraven pa héllbart byggande
okar behovet av travaror, dven om efter-
fragan pa kortare sikt ar starkt driven av
den allménna konjunkturen.
Konsumtionen av el férvintas 6ka till
foljd av elektrifiering av transporter och
industriprocesser samtidigt som fossil-
kraften ska fasas ut till f6rman for det
fornybara. Vi ser darfor att var fornybara
elproduktion kommer fi en dnnu storre
betydelse for var affar i framtiden.

Drivkrafter som paverkar
Holmens affar

® Klimatférandringarna
Minskad resursanvéndning
och miljépaverkan
Befolkningstillvaxt
Véaxande medelklass
Urbanisering

Digitalisering

e o o o

Affarsomrade Produkter Kundsegment Konkurrenter i urval Primara marknader

Skog Timmer, massaved och ~ Ségverk, massabruk, SCA, Sveaskog samt ett antal storre Sverige
biobrénsle kartong- och pappersbruk skogsdgarforeningar

Kartong Premiumkartong fér Varumérkeségare, Metsd Board, Stora Enso Europa, Asien och Nordamerika
konsumentforpackningar konverterare och grossister

Papper Papper for bocker, Forlag, tryckerier och SCA, Stora Enso, UPM Europa
magasin och reklam detaljister

Trévaror Konstruktionsvirke, Byggindustri, snickeriindustri,  Moelven, SCA, Setra, Sodra, Vida samt  Skandinavien, England,
snickerivirke, virke for bygghandel och ett stort antal utldndska aktorer Nederlanderna, Mellandstern och
pallar och emballage emballageindustri Nordafrika

Energi Fornybar energi fran Nordiska elborsen Fortum, Statkraft, Vattenfall, Uniper Sverige

vatten- och vindkraft
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Holmens skogar,
kraftanlaggningar
& industrier

B Skogsinnehav
1,3 miljoner hektar total landareal
1 miljon hektar produktiv skogsmark

Umealven
Harrsele
Tuggen

Gidealven
Stennis
Gammelbyforsen
Bjoérna

Gidea

Gidbole
Gidedbacka

—™ Faxalven
Linnvasselv
Junsterforsen
Géaddede
Bagede

— Stromsbruk

Stromsbruks
féradlingsanlaggning

— Iggesundsan
Pappersfallet
Iggesunds kraftstation

Iggesund
lggesunds bruk
Iggesunds sagverk

Ljusnan

Sveg

Byaforsen
Krokstrémmen
Langstrémmen
Ljusne Strdommar

m Hallstavik
Hallsta pappersbruk
0 Varsvik vindkraftpark

m Stockholm
Huvudkontor

# Norrképing
Bravikens pappersbruk
Bravikens sagverk
Linghems sagverk

Motala Strom
Holmen

‘ Bergsbron-Havet
—# England
r Workingtons bruk
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Vardering av skog

Vardet av

att aga

Skog dr en fantastisk tillgang.
Med skogen som ravara produ-
ceras fornybara och fossilfria
produkter som kan ersatta mate-
rial sdsom betong och stél i
byggindustrin och plast i olika
typer av forpackningar. Ska vi
stélla om till ett klimatneutralt
sambhalle har skogens produkter
en given plats och kommer vara
en allt mer efterfragad tillgang i
framtiden.

I takt med att skogsbruket utvecklas okar
mingden skog i Sverige hela tiden, men
potentialen dr begransad till de arealer
som dr tillgdngliga for skogsbruk. Att som
Holmen dga 1,3 miljon hektar mark ger
fantastiska mojligheter att skapa virde
over tid.

Intakterna fran skogen

Att dga skog innebar siaklart mojligheten
att 4 intikter i samband med att skogen
skordas. Timret, de grova stockarna som
anvinds for byggmaterial till bland annat
hus och mébler, ger bist betalt. All skog
kan emellertid inte anvdndas som timmer.
Klenare trid, som frimst tas ut ur skogen i
samband med gallring, och tradens klena-
re delar siljs istallet som massaved. Mas-
san anvinds for att producera kartong
och papper till férpackningar, bocker och
andra grafiska indamal. Massaveden ger
inte lika mycket betalt som timret, men
den senaste tidens utbyggnad av massa-
kapaciteten i Sverige har gjort att massa-
veden Okat i pris under senare ar, och pris-
skillnaden mot timmer har minskat. Ut6-
ver timmer och massaved tas dven toppar
och grenar tillvara och siljs som brénsle-
ved for produktion av till exempel fjirr-
varme.

Skogsravara. Tillvixten i skogen ar ett
resultat av vért aktiva och héllbara skogs-
bruk. Arbetet bérjar redan med fréna, vi
driver upp egna plantor och for varje trad
vi skordar planterar vi minst tvd nya. Ge-
nom att skota skogen pa basta sitt kan vi
fa den att vixa dnnu battre. Eftersom den
arliga tillvdxten dr storre dn skorden okar
ocksd mingden virke i vira skogar for
varje ar som gar. Det gor att vi successivt
kommer att kunna skorda mer i framti-
den. Holmens totala virkesforrdd uppmit-
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skog

tes 2019 till 123 miljoner m’sk, vilket dr
5 procent hogre jamfort med den senaste
matningen som genomfordes 2010.

Vindkraft. Agandet av skogsmark ger
aven mojligheter till andra intikter, till ex-
empel genom att utveckla vindkraft. Med
vart stora skogsinnehav har vi en unik
mojlighet att identifiera och utveckla om-
rdden som dr gynnsamma for vindkraft,
utan att paverka skogsbruket negativt.

I'slutet av 2019 beslutade Holmen att
uppfora en vindkraftpark i egen regi, Bla-
bergsliden utanfor Skelleftea. Investering-
en uppgdr till 1,3 Mdkr och anliggningen
kommer utgéras av 26 vindkraftverk. Un-
der dret har vi ocksa salt ett tillstdndsgivet
vindkraftsprojekt som gav oss en engdngs-
intakt om 80 Mkr och kommer att ge ett
arligt arrende. Idag dr 152 vindkraftverk i
bruk eller under uppférande pa var mark.
Med flera vindprojekt i olika faser har vi
mojlighet att fortsitta utveckla vindkraft
inom Holmen.

Bostéader och bergtakter. For delar av
vart markinnehav som dr beldget i ndrhe-
ten av titbebyggda omraden, framforallt i
sodra och mellersta Sverige, samt i fjall-
ndra turistomraden finns mojlighet att ut-
veckla marken till fastigheter f6r bostader
och fritidsboende. Ett forsta sddant omra-
de utanfor Uppsala dr under utveckling.
Att utvinna sten och grus dr en annan
mojlighet f6r en markdgare som Holmen.
Detta blir extra intressant i ndrheten av
storre infrastrukturprojekt som vig- och
jarnvagsbyggen eller vindkraftparker.

Stora skogsaffarer har bekraftat
skogens varde
I de omraden dir Holmen dger skog ge-
nomférs varje r ett stort antal transaktio-
ner med skogsfastigheter. Merparten av
transaktionerna avser mindre fastigheter
och stora transaktioner har varit sillsynta.
Den senaste tiden har dock flera storre
skogstransaktioner genomférts i bade
Sverige och Baltikum, diribland AMF:s
forvirv av 295 000 hektar produktiv
skogsmark fran Billerud Korsnis. Priserna
som betalats i dessa transaktioner har
varit i nivd med priserna for mindre skogs-
fastigheter.

Holmen beslutade att per 31 december
2019 dndra metod for redovisning av

Verksamhetsbeskrivning

skogstillgdngar sé att de virderas till verk-
ligt vdrde utifrdn de priser som betalas for
skogsfastigheter i de omrdden vi har var
skog. Redovisat virde uppgar per 31 de-
cember 2019 till 41 345 Mkr vilket mot-
svarar ett genomsnittligt varde om 39 640
kr per hektar produktiv skogsmark. Vir-
det varierar mellan olika delar av landet
dar skogsfastigheterna i sodra Sverige vir-
deras visentligt hogre per hektar till foljd
av storre virkesforrad, hogre virkesprodu-
cerande forméaga, kortare skordecykel
samt storre efterfragan pa skogsmark.

Holmens skogsinnehav &r spritt éver stora
delar av landet. Det totala vardet pa var skog
uppgar till drygt 41 Mdkr.



Storre virkesforrad och skord

Mangden virke i vara skogar 6kar varje &r. Over tid ger det
mojlighet till hégre skoérd.

Virkesforrad Arlig skord
mésk per hektar produktiv skogsmark 1 000 m3fub/ar
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120 -
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80 -
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40 1000 [
0
1948 1955 1965 1975 1988 1993 2000 2010 2019 2001- 2011- 2020- 2031- 2041- 2051- 2061-
2010 2019 2030 2040 2050 2060 2070
L Skirdeplan —— |
m Taxering m Skord m Gallring
3 ° ° ° o . L ° . .o
Okande virkespriser Priset pa skogsfastigheter okar
Virkespriserna har historiskt stigit i linje med inflationen i Priset pa skogsfastigheter har stigit successivt drivet av 6kande
samhaéllet, vilket stadigt 6kat kassaflodet fran skogen. forsaljningspriser pa virke och kat intresse att investera i skog,
i synnerhet i sédra och mellersta Sverige.
Priser Pris pa skogsfastigheter
kr/m3fub kr/m3
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400 | —~———
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200 — __/__/\_/_
200 100
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H Realt m Nominellt m Sodra m Mellersta m Norra

Kélla: LRF Konsults prisstatistik for olika regioner i Sverige.
Indelningen i regioner éverensstdmmer inte fullt ut med Holmens indelning.

Nya méjligheter till intiikter

Mojligheten till andra intakter &n den fran skord har utvecklats.
Att sélja tillstdnd och arrendera ut mark for vindkraftsetable- g
ringar ger intékter som inte tidigare funnits. Utvinning av sten ' r, —
I
| o ™

och grus fér bland annat infrastrukturprojekt samt utveckling
av fastigheter for bostadsandamal &r andra majligheter som blir
mer intressanta.

e
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Aktivt och hallbart
skogsbruk

Med langsiktighet utvecklar vi
var skog. Vi gor sa att den vaxer
optimalt och ger en sa bra ravara
som mojligt. Skogen &r en stabil
intdktskalla i Holmen och bidrar
med stor klimatnytta genom att
binda koldioxid och férse oss
med fornybar och fossilfri ravara.

Styrka i egen skog

Holmens skogar omfattar 1,3 miljoner
hektar, varav drygt en miljon dr produktiv
skogsmark. Strategin ar att 6ka intjaningen
och det framtida virdet pa skogsinnehavet
genom ett aktivt och héllbart skogsbruk
med tydligt kostnadsfokus. Som en av lan-
dets storsta skogsdgare kan vii hog grad
forsorja Holmens svenska produktionsen-
heter med egen férnybar ravara. Stordrifts-
fordelar och effektiv logistik ger oss en
stark position pa virkesmarknaden vilket
bidrar till koncernens konkurrenskraft.

Klimatnyttai flera led

Genom ett aktivt skogsbruk skapar vi
klimatnytta i flera led. En brukad skog
motverkar vixthuseffekten dd yngre trid
fangar upp betydligt mer koldioxid dn en
ildre skog dar tillvixten avtagit. Ju storre
areal som brukas, desto mer koldioxid
fangas ocksa upp. Klimatnyttan blir dess-
utom mdnga ganger storre nir skogens
fornybara produkter ersitter fossila mate-
rial. Skog som inte brukas ger inte alls
samma ldngsiktiga klimatvinster, inte
minst d3 ersittningen av klimatskadliga
produkter helt uteblir.

Okad kunskap om den

svenska skogen

Skogsbruket har stor regional betydelse.
Det skapar sysselsittning i glest befolkade
omraden och dr fé6r manga en forutsittning
for att kunna bo och verka utanfor stor-
stadsregioner. Skogsbrukets betydelse for
savil klimat som svensk samhillsekonomi
gor att det ar en friga som beror manga.
Holmen och évriga branschaktorer sam-
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verkar for att ge politiker, myndigheter och
allmanhet kunskap om skogens stora bety-
delse for klimatet och om skogsbrukets
betydelse for en vixande bioekonomi.

Holmens kunskapsskogar. For att
stirka bandet med skogens alla intressen-
ter har vi under dret invigt var forsta
Kunskapsskog, i Kunnadalen utanfor
Ornskoldsvik. Kunnadalen ir ett av flera
skogsomrdden som vi valt ut for att samla
in och sprida kunskap. Kunskapsskogarna
blir en samlingspunkt f6r politiker, forska-
re, miljoorganisationer, samer, privat-
personer, journalister och kollegor i
branschen i syfte att sprida kunskap om
det héllbara skogsbruket.

Kunskapsskogen i Kunnadalen dr ett
utmirkt exempel pa hur vi kombinerar
produktivt skogsbruk med biologisk
mangfald. Ett av manga bra exempel pa
detta dr att vi har fyra av Sveriges fem
stora rovdjur inom omradet; jarv, lo, bjorn
och kungsorn. Lds mer om biologisk
mangfald pa sida 32.

Skogsbruk i standig utveckling
Viért hdllbara skogsbruk gor att vi far mer
virke i vdra skogar for varje r, samtidigt
som skordarna pa sikt kommer kunna
oka. Holmen bedriver ett aktivt skogsbruk
som innebir att virkesforradet byggs upp
under 70-90 &r. Efter skord padborjas en ny
tillvixtcykel. De viktigaste skogsvardsat-
girderna utfors dren nirmast efter skord,
da marken bereds och terbeskogas genom
plantering eller sddd med foridlat materi-
al. Rojning och gallring gors for att vilja ut
trad med bist forutsittningar att vixa vi-
dare. Ungefir 10-30 &r innan skogen skor-
das kan den godslas for att ytterligare 6ka
tillvixten. For varje trid som skordas
planteras sedan minst tvd nya. Holmens
skogsbruk ir certifierat enligt PEFC™ och
FSC® och allt virke dr sparbart.

Holmen investerar cirka 150 Mkr arli-
gen i framtida tillvixt genom skogsvard
och godsling. Tillsammans producerar

Verksamhetsbeskrivning

vara tva plantskolor 40 miljoner plantor
arligen, varav merparten planteras pa
koncernens mark. Genom aktiv f6radling
vaxer de nya traden bittre 4n de gamla.
Under aret har Holmen investerat i ett
biobaserat uppvirmningssystem vid
Gided plantskola samt bytt ut oljepann-
orna till fjarrvarme f6r uppvarmning av
vaxthusen vid plantskolan i Friggesund.
Investeringarna dr ett viktigt led i var stra-
van att gora produktionen i vdra plant-
skolor fossilfri.

Framtidens skogsplantor. Tillsammans
med innovations- och teknikutvecklings-
bolaget SweTree Technologies deltar
Holmen i en satsning for automatiserad
produktion av foradlade skogsplantor
baserad pa forokningsmetoden somatisk
embryogenes. Med denna revolutioneran-
de teknologi kan man snabbt och effektivt
ta fram plantor med markant hogre till-
vixt, bittre virkeskvalitet och storre mot-
standskraft mot sjukdomar.

Kontroll 6ver ravaran. Under 2019 har
vi etablerat en klimatsmart och kostnads-
effektiv transportlosning med tdg for att
frakta virke fran vart egna skogsinnehav i
norra Sverige till var industriverksamhet.
Med kontroll 6ver ravaran blir styrkan i
att vara ett skogsdgande industriforetag
allt tydligare.

Granbarkborren paverkar
marknaden

En stark byggkonjunktur och ett vixande
intresse for att bygga i trd har okat efter-
frigan pa timmer under senare ar. Efterfra-
gan for olika typer av fornybara forpack-
ningsmaterial och stora investeringar i
massabruk har ocksd medfort en 6kad
konkurrens om massaved, med stigande
priser under flera &r. Angrepp av granbark-
borre i sédra Sverige har dock medfort
hogt utbud av ved vilket sinkt priserna av
framforallt timmer under andra halvéret
2019.



Rorelseresultat Nyckeltal
2019 | 2018
Mkr o
1200 Nettoomsattning, Mkr 6286 | 5944
Rorelseresultat exkl. 1172 1185
i jamforelsestorande poster, Mkr
Investeringar, Mkr* 77 357
600 Redovisat vérde skogs- 41 345 |18 701
B tillgangar, Mkr
Medelantal &rsanstallda 376 365
2 Volym frén egen skog, 1 000 2714 | 2831
mefub
0

14 15 16 17 18 19

Rorelseresultat
exkl. jamforelsestorande poster

* 2018 uppgick férvérv av skogsfastigheter till

317 Mkr.

Resultatkommentar

Efterfrdgan pa massaved och timmer var
fortsatt bra under 2019 och resultatet fran
Skog var i stort pA samma niva som forra
aret och uppgick till 1 172 Mkr. Skorden
av egen skog var pa en normal niva medan
gallringsvolymen var lagre &n normalt. Vid
arsskiftet gick Holmen over till att redovisa
skogen utifrén transaktionspriser i jamfor-
bara markomréaden, vilket mer &n fordubb-
lade det redovisade vérdet till 41 Mdkr.

Virkesforrad, m3sk per hektar
produktiv skogsmark

1601

120

80

1948 1965 1988 2000 2019
1955 1975 1993 2010

Taxering

Holmens skogar
Total landareal

. 1302 000 ha

v 1153000 ha

Total skogsmarksareal*

— VAraV NAUNVATTSAIEAl ................ooooooooooooeeoioceoeeeeeee oo

Produktiv skogsmark*™ ...

w193 000 ha
.. 1043 000 ha

Totalt virkesforrad pa
produktiv skogsmark

... 123 miljoner m3sk

* Analys utférd av Riksskogstaxeringen enligt internationella definitionen av skogsmark: Landareal >0,5
hektar med trdd dér krontdckningen &r stérre &n 10 procent fér skog som dr minst 5 meter hég vid

mogen élder.

** Skogsmark som kan producera minst 1 m°sk per hektar och &r (i genomsnitt under bestandets véxttid).
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Ledande position inom
premiumsegmentet

Holmen &r en marknadsledande
producent av kartong till premi-
umsegmentet fér konsumentfor-
packningar. Strategin ar att viaxa
globalt med tva av marknadens
starkaste produktvarumarken
genom hég kvalitet, service och
kundanpassade produkter.

Kartong i varldsklass for nasta
generations férpackningar
Holmen gor kartong av absolut hogsta
kvalitet till konsumentférpackningar som
stiller hoga krav pa slitstyrka och avance-
rad design. Kartongen marknadsfors under
tva varumarken; Invercote och Incada, som
tillverkas vid véra kartongbruk i Iggesund i
Sverige respektive Workington i England.
Invercote och Incada ir globalt ledande
varumirken och vira kunder finns bland
annat inom kosmetik, konfektyr, elektro-
nik, tobak, lakemedel och livsmedel.

Kundnéra samarbete. Kartongens hoga
och jimna kvalitet sakerstaller stabila re-
sultat i kundens produktionsprocess. Pro-
dukterna utvecklas kontinuerligt for att
mota de stindigt vixande behoven av
innovativa forpackningslosningar.

Kundernas behov av support och
snabba leveranser ar prioriterade omra-
den som innefattar allt fran rddgivning
och produktprover till servicecenter med
lokala arkningsanldggningar och lager.
Med supportteam som arbetar nidra mark-
naden och har djup kunskap om kunder-
nas behov och 6nskemal erbjuder vi kvali-
ficerad rddgivning f6re, under och efter
kundens produktionsprocess.

Som en del i serviceerbjudandet erbjuds
miljédokumentation samt tillgang till
analysmojligheter vid det egna ackredite-
rade laboratoriet for sensorisk och kemisk
analys, det sa kallade lukt- och smaklabo-
ratoriet vid Iggesunds bruk. Tillsammans
med vidareforadlingsmojligheterna vid la-
mineringsanldggningen i Stromsbruk gor
det att Holmen kan erbjuda kundanpassa-
de produkter som uppfyller de allra hog-
sta kraven.
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Férska fibrer ger unika
egenskaper

Gemensamt for Invercote och Incada dr
att de tillverkas av firska fibrer, vilket ger
flera produktfordelar. Hogre styrka, bittre
ljushet och neutral doft- och smakpaver-
kan i kontakt med livsmedel dr exempel
pa egenskaper som innebar tydliga mer-
virden i slutprodukten. Tillskottet av fars-
ka fibrer dr ocksa nédvindigt for att halla
iging returfiberkretsloppet, da trifibern
endast kan dteranvindas ett begransat an-
tal gdnger innan den ar férbrukad och gar
vidare till slutanvdandning som biobrinsle.

Hallbar produktion. Holmens bada kar-
tongbruk dr sparbarhetscertifierade och
vedravaran kommer uteslutande fran hall-
bart brukade skogar. Anliggningarna ir
till stor del sjalvforsorjande pa fornybar
virmeenergi.

Iggesunds bruk bildar ett kombinat
med Iggesunds sagverk, vilket innebar att
alla delar av trddet tas om hand direkt pa
plats. Flis fran sdgverket anvinds som ra-
vara i kartongproduktionen medan bark
och sdgspan blir biobrinsle som omvand-
las till energi och fjarrvarme. Cirkeln sluts
ndr verskottsvarmen fran bruket tas till
vara vid torkningsprocesserna i sdgverket.

Kartongprodukter ersatter plast
Tva starka trender pa férpackningsmark-
naden ir strivan att minska klimatpéver-
kan och att undvika forpackningar av
plast som kan bidra till nedsmutsningen
av haven. Genom att byta ut fossila plast-
material till kartong minskar vira kunder
sin klimatpaverkan samtidigt som ming-
den plast som kan hamna i naturen blir
mindre.

Ett foretag som bytt ut férpackningar i
plast mot kartong fran Holmen ir Hugo
Boss. For att understryka sitt engagemang
i hallbarhetsfragor och samtidigt ge deras
produkter en lyxigare kinsla som bittre
speglar foretagets varumirke har Hugo
Boss valt att ersitta forpackningar av
plast med kartong av Invercote inom vissa
produktsegment.

Verksamhetsbeskrivning

Ny produkt fér matférpackningar.
Under aret lanserades Inverform, en ny
kartongprodukt specifikt framtagen for
att ersitta matforpackningar i plast. Inver-
form har en hog styvhet vilket mojliggor
en ldtt men dnda stabil produkt. En barri-
ar sikerstiller att kartongen star emot sd-
val vitska som fett, vilket dr en utmaning
nir det kommer till forpackning av livs-
medel.

Forpackningsmarknaden

véaxer globalt

Efterfragan pa forpackningar okar i takt
med en vixande befolkning, urbanisering
samt en allt storre medelklass med fler
singelhushall. Efterfrdgan inom olika pro-
duktsegment varierar mellan olika mark-
nader, men 6verlag okar efterfrigan pa
fornybara forpackningsmaterial, fram-
forallt inom mat och dryck. Forpackningar
for livsmedel okar mest i Asien, Mellan-
ostern och Afrika, medan efterfrigan pa
likemedelsforpackningar stiger pa samt-
liga marknader. Férpackningar for kosme-
tik 6kar sdrskilt mycket pd marknader
med en vixande medelklass och 6kad
levnadsstandard, till exempel Asien, Ost-
europa samt Syd- och Centralamerika.

Europa. Kundbearbetning och satsningar
pa nischade segment stirks samtidigt som
viarbetar proaktivt for att fortsitta vixa
langsiktigt tillsammans med véra kunder.

Asien. Efterfrigan pa statusvaror okar,
med framvixande lokala varumarken dir
Holmens hogkvalitativa kartong passar
vil. Ndrvaron pé den asiatiska marknaden
har 6kat under senare ar och servicen
stirkts, bland annat genom ett service-
center med lager och arkning i Taiwan.

Nordamerika. Holmen vixer inom pre-
miumsegmentet med storre ndarvaro och
6kad serviceniva. Tack vare lagerhallning
och arkning pa tre strategiska platser
erbjuds lokal distribution och korta leve-
ranstider frdn kust till kust.



Rorelseresultat och avkastning Nyckeltal Resultatkommentar
2019 | 2018 Efterfrdgan pé kartong var i stort sett p&
MKkr % iv3 i
. ) 2?) Nettoomsattning, Mkr 6220 | 5785 samma nivd som 2018, men tillkommande
- volymer pa marknaden har okat konkurren-
g%?gig{::g:}ﬁ;ﬁéz'p ster e |2 %8 seninom vissa segment. Resultatet frén
750 - 4115 : : Kartong minskade med drygt 250 Mkr till
Investeringar, Mkr a1 4n 435 Mkr till f6ljd av tva storre underhalls-
Sysselsatt kapital, MKr 5589 | 5316 stopp, vissa produktionsstorningar och
S00F 110 okade kostnader fér ved
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Europeisk efterfragan av SBB & FBB Holmens leveranser av kartong Iggesunds bruk
Produkter: Flerskiktskartong gjord av blekt kemisk
Mton Kton massa (SBB).
4r 600 Varumarke: Invercote.
Raévara: Barr- och lovmassaved.
500
3r Workingtons bruk
4001 Produkter: Flerskikiskartong, ytskikt av kemisk
ol 300f massa,.!«irna av mekanisk massa (FBB)
Varumadrke: Incada.
2001 Révara: Granmassaved och inkopt sulfatmassa.
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Innovativa pappers-
produkter av farsk fiber

Holmen utvecklar innovativa och
hallbara pappersprodukter av
farsk fiber. Vara papper ar latta
och resurseffektiva jamfort med
traditionella alternativ for bocker,
magasin och reklam. Fokus
ligger pa att sakerstilla och
kontinuerligt utveckla pappers-
produkter som haller 6ver tid.

Farska fibrer skapar
efterfradgade produkter

Holmen ér branschledande i utvecklingen
av nya produkter helt baserade pa firska
fibrer, som med sina unika egenskaper ut-
manar mer traditionella pappersproduk-
ter. Till skillnad mot returfiberbaserade
produkter mojliggor den farska fibern
papper med en naturligt hog ljushet som
forhojer upplevelsen av text och bild. Vira
produkter har en hog bulk, de ar tjocka
men samtidigt ldtta, vilket innebar att
kunden fir mer papper med samma
kénsla utan 6kade kostnader. Ett ldttare
papper leder ocksa till lagre kostnader for
distribution.

Kunderna virlden 6ver finns i forsta
hand bland forlag, tryckerier och detalj-
ister som soker resurs- och kostnads-
effektiva papperslosningar med fokus pa
bulk, ljushet och helhetskinsla. Trihaltiga
papper har redan fran bérjan en betydligt
battre kostnadsbild dn de trifria alterna-
tiven och Holmens ldtta papper gor det
mojligt att gé ner i ytvikt utan att tumma
pé den kinsla som pappret formedlar. Vi
arbetar ldngsiktigt for att méota vara kun-
ders efterfrigan och skapa lonsamma seg-
ment for vira produktvarumirken inom
tre produktomraden; bocker, magasin och
reklam.

Bokpapper. Holmens koldioxidneutrala
bokpapper med hog bulk hjilper kunder-
na att kostnadseffektivisera sdvil produk-
tion som transport. Forlagen uppskattar
Holmens trahaltiga papper for att det hél-
ler hogsta kvalitet och erbjuder produkte-
genskaper som forhojer lasupplevelsen i
form av en ljus och jimn yta.

Magasinpapper. Holmen har ett brett
sortirnent av magasinpapper som utmanar
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béde trihaltiga och trifria kvaliteter.
Kombinationen av hog bulk och en for
trahaltiga papper unik vithet och ljushet
gor dessa produkter till kostnadseffektiva
val med svérslagen bildatergivning.

Reklamtryck. Holmens ljusa och bulkiga
papper skapar mojligheter for detaljister
som soker ett attraktivt totalkostnads-
koncept. Antingen i form av rena kost-
nadsbesparingar fér bade papper och dist-
ribution, eller genom mojligheten att ga
upp i format, omféng eller upplaga, utan
att addera kostnader.

Returpapper vaxer i skogen

Vart papper ir en forutsittning for det
europeiska returpapperssystemet som dr
beroende av ny farsk fiber for att fungera.
Massa, papper och kartong som tillverkas
av firska fibrer frin nordiska skogar spe-
lar en viktig roll i det europeiska retur-
fiberkretsloppet. I 6vriga Europa ir skogs-
tillgangarna begridnsade och papperstill-
verkningen i betydligt hogre grad baserad
pa returpapper. Papper kan dock inte ater-
vinnas hur ménga génger som helst och
efter ett begrinsat antal génger ér fibrerna
utslitna. Darfor méste kretsloppet konti-
nuerligt tillf6ras firska fibrer frdn skogen.
Genom certifieringar for milj6 och spér-
barhet kan Holmen sikerhetsstilla att
vara produkter alltid kommer fran hall-
bart brukade skogar.

Hallbarhet i varje led

Véra papper produceras vid tva svenska
bruk, Braviken och Hallsta. Gynnsamma
logistiska ligen innebir korta virkestran-
sporter och bruken ligger i anslutning till
hamnar med god kapacitet och effektiv
hantering.

Hallsta pappersbruk har i princip inga
utslipp av fossil koldioxid, vilket dr unikt.
I brukets energilosningar atervinns viarme
fran avloppsvattnet och pappersmaskiner-
na, barken siljs till virmeverk och rest-
produkter komposteras till anliggnings-
jord.

Bravikens pappersbruk bildar tillsam-
mans med Bravikens sdgverk ett energi-
effektivt kombinat. Pappersbruket far ra-
vara i form av flis fran sdgverket, som i sin

Verksamhetsbeskrivning

tur forses med energi och virme fran bru-
ket. Overskott av bark och sagspan siljs
for produktion av fornybar energi.

Med en hog verkningsgrad kan produk-
tionen héllas effektiv och flexibel for att
kunna moéta en varierad efterfragan.
Effektiva produktionsenheter, fortsatt
specialisering och en stark marknadsorga-
nisation ska stirka Holmens position och
erbjudande.

Lyckad omstéllning mot

utvalda segment

Vir lyckade omstillning fran tidnings-
papper till papper for bocker, magasin
och reklamtryck har stirkt Holmens kon-
kurrenskraft och skapat hog efterfrigan
pa vara produkter. Riktade investeringar
har mojliggjort en hogre kapacitet inom
utvalda produktomriden. Med fokus pa
medarbetare, processer och unika pro-
duktegenskaper utvecklar vi var position
pd en utmanande marknad.

Stabil bokpappersmarknad. Markna-
den for bokpapper har haft en fortsatt
positiv utveckling i Europa och Holmens
bokpapper dr den ledande trihaltiga pro-
dukten for pocketbocker och inbundna
bocker. Var forsiljning fortsitter att oka
globalt och produkterna ar nu dven eta-
blerade i bdde Asien och Latinamerika.

Magasinmarknad i fordandring. Holmen
fortsitter att vixa pa en magasinmarknad
i stor forandring. [ samband med att for-
lag ser 6ver sina kostnader da upplagor
och reklamintikter minskar, har vira
resurseffektiva produktalternativ varit
framgdngsrika.

Reklamtryck for detaljhandel. Direkt-
reklam betraktas fortfarande som en vik-
tig kommunikationskanal for att generera
kunder till fysiska butiker. D4 detaljister-
nas affirsmodell byggt pa bred och hog-
frekvent exponering mot slutanvindare
har deras behov framforallt baserats pd
lag totalkostnad. Vi har kontinuerligt ut-
vecklat produkter som svarat upp mot
dessa krav.



Rorelseresultat och avkastning
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Rorelseresultat

exkl. jamforelsestorande poster

Avkastning pa sysselsatt kapital
exkl. jamforelsestorande poster

Nyckeltal

2019 2018
Nettoomsattning, Mkr 5757 | 5571
Rorelseresultat, Mkr 509 329
Investeringar, Mkr 187 173
Sysselsatt kapital, Mkr 1903| 2072
Medelantal arsanstéllda 855 860
Leveranser, 1 000 ton 996 | 1036

Resultatkommentar

Stigande priser i slutet av 2018 medforde
att priserna for tryckpapper var bra under
2019, vilket bidrog till att resultatet for
Papper okade med 180 Mkr till 509 Mkr.
Produktionen var lagre dé prisstabilitet och
lagersankningar prioriterades. | slutet av
aret borjade priserna sjunka till foljd av
sémre marknadsbalans.

Europeisk efterfragan av papper
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Bestruket magasin ® Tidningspapper
Obestruktet magasin och bok

Holmens produktion av magasin-
och bokpapper
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Bravikens pappersbruk

Produkter: Papper for bocker, magasin, reklam och
tidningar.

Révara: Granmassaved.

Hallsta pappersbruk
Produkter: Papper for bocker, magasin och reklam.
Ravara: Granmassaved.
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Travaror

ravaror for
limatsmart by

Holmen levererar trévaror till
snickeri- och byggindustri samt
bygghandel och travaruimpor-
torer. Verksamheten utvecklas
genom dkad foradling och béattre
utnyttjande av virkesravaran i
kombination med storskalig
produktion.

Med tra bygger vi framtiden

Trd ar ett starkt och mangsidigt material
och det enda byggmaterialet som ar forny-
bart. Under trddens levnadstid binder de
koldioxid som sedan ligger lagrat i de tra-
varor vi producerar. Att bygga i trd dr dar-
for betydligt battre for klimatet dn att
bygga i betong och stil. Tillverkning av
betong och stal kriaver mycket energi och
ger stora utslapp av fossil koldioxid, vilket
inte ir fallet med produkter fran skogen.
Dessutom blir hela kedjan fran tillverk-
ning till transporter betydligt mer energi-
sndl och kostnadseffektiv d& trd viger
mindre dn stal och betong. P4 sd sitt ska-
par vi klimatnytta i flera led.

Manga fordelar med tra. Flera oberoen-
de forskningsstudier (referenser sida 90)
har visat att anviandning av trd i byggnads-
konstruktioner har stora klimatfordelar
jamfort med andra byggnadsmaterial. I en
studie frén Linkdpings Universitet redovi-
sas berikningar som visar att ett flerbo-
stadshus i trd har 40 procent lagre utslapp
av koldioxid jamfért med ett betonghus.
Detta raknat pd ravaruutvinning, trans-
porter och produktion av byggnadsmate-
rial. Vidare menar forskarna att om effek-
ten av kol som lagras i tribyggnader tas
med i berdkningen sa dubbleras klimat-
nyttan av att bygga i tra.

Effektiv och storskalig
produktion

Holmens moderna sdgverk med hog tek-
nisk niva ger ett starkt produktutbud.
Med ett kundnira arbetssitt bygger
Holmen en plattform for langsiktiga och
l6nsamma kundrelationer med formaga
att mota efterfrdgan inom olika trivaru-
marknader. Narheten till rdvaran i kom-
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bination med effektiva virkesinkop dr en
viktig nyckel till lonsamhet och konkur-
renskraften stirks genom att produktio-
nen ir samlokaliserad med koncernens
kartong- och pappersbruk. Placeringen av
Holmens sdgverk ar logistiskt fordelaktiga
med tillgdng till ett trafikndt ut i varlden
via bdde jarnvig, vag och inte minst sjo-
vig. En stor del av produkterna transpor-
teras med fartyg.

Den hoga tekniska nivdn, med bland
annat ett av varldens mest effektiva hyvle-
rier pa Bravikens sagverk, mojliggor grad-
vis 6kad vidareforadling och produktut-
veckling med starkt fokus pa optimering
av virkesegenskaperna i stocken for att
mota kundens krav. I samarbete med véra
kunder utvecklar vi sénderdelning och
torkning f6r att minimera spill och maxi-
mera kundnytta.

Hallbar ravaruférsérjning. Holmens
sagverk dr sparbarhetscertifierade vilket
innebdr att allt virke gar att spéra till sitt
ursprung fran héllbart brukade skogar.
Virkesravaran anskaffas fran savil det
egna skogsinnehavet som fran andra
skogsigare, vilket sikerstiller en effektiv
logistikkedja fran skog till sdg. Genom en
transportlosning med tig som fraktar vir-
ke fran Holmens skogsinnehav i norra
Sverige till Bravikens sagverk starker vi
kontrollen 6ver ravaran.

Kompletta biokombinat. Koncernens
storre sagverk, Iggesund och Braviken,
bildar kombinat med intilliggande kar-
tong- respektive pappersbruk. Det betyder
att alla delar av virkesrdvaran tas tillvara i
ett kretslopp dar flis fran sigverken funge-
rar som rdvara i massaproduktionen och
de slutliga restprodukterna blir till bio-
brinsle som ger energi och fjarrvirme.
Anga fran bruken anviinds dessutom vid
torkningsprocesserna pa sdgverken.

Okad kapacitet i Braviken. Bravikens
sagverk invigdes 2011 och har sedan dess
vidareutvecklats i flera steg, bland annat
genom en impregneringsanliggning som
nu levererar tryckimpregnerat virke direkt

Verksamhetsbeskrivning

gande

till bygghandeln. Pdgdende investering i
torkar och ett nytt justerverk for sortering
kommer att 6ka produktionskapaciteten
med 150 000 m3 till 600 000 m3 per 4r.

I samband med att Iggesunds sdgverk
uppdaterade sin optiska slutsortering av
virket togs den gamla utrustningen till
vara i Linghems sdgverk som dirmed ock-
sa okat precision och effektivitet.

Hoégt utbud av gran till f6ljd av
angrepp fran granbarkborre
Holmen tillverkar och levererar hogkvali-
tativa travaror till snickeri- och byggindu-
strikunder i framforallt Skandinavien,
England, Nederlinderna samt Mellan-
ostern och Nordafrika (MENA). Mark-
naden for sigade travaror ir global och
stora godsfloden skeppas mellan konti-
nenterna. Efterfrigan f6ljer i stort sett
den allmdnna konjunkturen och har ut-
vecklats bra under flera ar. Under slutet av
2019 har konsumtionen dock avmattats
pa historiskt hoga nivéer.

De stora angreppen av granbarkborre
har medfort ett hogt utbud av grantimmer
fran framférallt Centraleuropa. Overskot-
tet av gran har lett till kraftigt ckade pro-
duktionsvolymer med prispress som foljd.
Ett hogt utbud pa den europeiska markna-
den paverkar ocksa den globala mark-
nadsbalansen for triavaror da leverantorer
stiller om produktion och leveranser.

Byggmarknaden driver utvecklingen.
Under lang tid har framst renovering och
tillbyggnad bidragit till den 6kande an-
vindningen av trivaror. Idag star nybygg-
nation av bostider for en allt storre del av
efterfrigan, en utveckling som i sin tur pa-
verkas av befolkningstillvixt, urbanise-
ring och striavan efter att bygga hallbara
stider. Okningspotentialen ir stor, fram-
forallt inom flervaningshus, och andelen
bostadshus i trd forvintas ka i takt med
att kapaciteten for industriellt tribyggan-
de byggs ut. Parallellt pdgar utvecklingen
av nya trabyggnadstekniker, vilket kan
komma att ytterligare cka efterfrigan.



Rorelseresultat och avkastning
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Nyckeltal

2019 2018
Nettoomsattning, Mkr 1695 | 1747
Rorelseresultat, Mkr 62 246
Investeringar, Mkr 162 76
Sysselsatt kapital, Mkr 1000 927
Medelantal arsanstéllda 266 261
Leveranser, 1 000 m® 879 828

Resultatkommentar

Marknadsbalansen for travaror var svag
under aret till f6ljd av hogt utbud av révara i
Centraleuropa. Resultatet fran Travaror
minskade till 62 Mkr till foljd av lagre for-
séljningspriser. Investeringen i utokad
kapacitet vid Bravikens ségverk kommer
vara klar 2020 och produktionen kommer
successivt 6kas nar marknadsldget tillater.

Konsumtion av travaror

Holmens leveranser av travaror
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Bravikens sagverk

Produkter: Gran- och furutrdvaror for snickeri och
konstruktion.

Ravara: Gran- och talltimmer.

lggesunds sagverk
Produkter: Furutrévaror for snickeri.
Révara: Talltimmer.

Linghems sagverk

Produkter: Gran- och furutrdvaror for snickeri och
konstruktion.

Ravara: Gran- och talltimmer.
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Gron energi fran
vatten och vind

Holmens produktion av férnybar
vatten- och vindkraft bidrar till en
hallbar energiférsorjning och ger
bra intjdning 6ver tid. Att bygga
storskalig vindkraft pa egen
mark kommer att generera ett
bra kassafl6de samtidigt som vi
bidrar i omstéllningen till ett
fossilfritt samhille.

Europa stéller om till férnybart
Energimarknaden i Europa ar under stor
omstdllning drivet av klimatfragan. Politi-
kerna har beslutat att fossilkraften i EU
ska fasas ut och ersittas av fornybar energi
med ett etappmal att ar 2030 ska 32 pro-
cent av energin i Europa komma fran for-
nybara killor, att jimféra med dagens
cirka 20 procent. For att driva pa omstall-
ningen och halla uppe kostnaderna f6r fos-
silbaserad kraft vintas tilldelningen av ut-
slappsritter att succesivt stramas at under
kommande handelsperiod, 2021-2030.
Flera lander har ocksd lagstiftat om en
utfasning av kolkraft, till exempel Italien,
Nederldnderna och Tyskland. Parallellt
minskas kdrnkraftsproduktionen pa flera
hall. Tillsammans med en vixande befolk-
ning och en elektrifiering av bide transpor-
ter och industri star det klart att efterfra-
gan pd fornybar energi kommer att 6ka.
Omstillningen av energisystemet till
mer viderberoende energikillor som sol-
och vindkraft kommer dven medféra stora
utmaningar da tillgingen till effekt maste
siakerstillas drets alla timmar. For att den
europeiska industrins konkurrenskraft inte
ska urholkas maste 6verforingskapaciteten
forstirkas bdde mellan och inom linder.

Den nordiska elmarknaden
Marknaden for el i Norden ir vil funge-
rande med en harmoniserad prissittning
som normalt féljer marginalkostnaden for
kolkraft d4 marknaden dr sammanlankad
med 6vriga Europa.
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Trots 6kad elanvindning vintas Norden
bygga upp ett dverskott till f6ljd av ut-
byggnad av vindkraft. Eloverskottet be-
doms kunna exporteras till 6vriga Europa
via overforingskapacitet som dr under
utbyggnad, vilket innebir att elpriset i
Norden dven fortsittningsvis bor korre-
lera vdl med det pa kontinenten.

Holmen investerar i

storskalig vindkraft

I'slutet av 2019 beslutade Holmen att
uppfora vdr andra egna vindkraftpark,
Blabergsliden utanfor Skellefted. Inves-
teringen uppgar till 1,3 miljarder och
anlaggningen forvintas ett normalar
producera 440 GWh. En ansokan for yt-
terligare en vindkraftpark i Visterbotten
ar under tillstindsprovning och tillstdnds-
ansokningar for ytterligare vindkraft

pa Holmens mark i sédra och mellersta
Sverige forbereds. Vi har under aret ocksa
sdlt ett tillstindsgivet vindkraftsprojekt.

Vindkraft véaxer snabbt. Vindkraft dr det
snabbast vixande energislaget inom EU
och Sveriges tredje storsta energikailla.
Landbaserad vindkraft ir idag en mogen
teknik och elproduktionskostnaderna ar
bland de ldgsta av alla produktionsslag,
inklusive produktion fran fossila brinslen.
En snabb utveckling inom vindkraftsindu-
strin med en ny generation effektivare
vindkraftverk driver pd utbyggnaden.
Som stor markigare har Holmen goda
mojligheter att bidra till utbyggnaden av
vindkraft. Under 2018 genomforde vi en
kartldggning och vindanalys av koncer-
nens markinnehav for att identifiera gynn-
samma omrédden for framtida vindkrafts-
etableringar. Analysen visade att ett 20-tal
platser bedéms som limpliga fér uppfo-
rande av vindkraft. En utveckling av stor-
skalig vindkraft pd var egen mark bedoms
ha god potential och utgéra ett bra kom-
plement till vir reglerbara vattenkraft.

Verksamhetsbeskrivning

Vattenkraft ger trygg
elférsorjning

Holmens energiproduktion domineras av
vattenkraft fran vdra 21 helt eller delvis
agda kraftverk belagna i Umeilven, Fax-
alven, Gideilven, Iggesundsan, Ljusnan
och Motala Strom. Till skillnad fran andra
fornybara energislag ar vattenkraften unik
da den ar reglerbar. Energi dr svér att lagra
i storre skala, diremot kan vatten som ska
anvindas for elproduktion lagras i maga-
sin, sj0ar och vattendrag. Vattenkraftverk
kan ddrfor generera bade baskraft och
reglerkraft, det vill sdga den kraft som be-
hovs f6r att mota variationer i efterfragan.
Genom att minska eller 6ka vattenflodet
genom turbinerna anpassas produktionen
till efterfragan eller foriandringar i annan
elproduktion. Klimatpaverkan fran drif-
ten dr dessutom marginell med minimala
utsldpp.

En annan fordel med vattenkraft dr livs-
langden. Ett vattenkraftverk kan leverera
energi under mycket lang tid. Investerings-
behovet ar forhéllandevis litet relativt an-
dra kraftslag och drift- och underhélls-
kostnaderna ar laga da anldggningarna
nistan ar helt automatiserade. Samman-
taget tillfor vattenkraften stor samhills-
nytta i utvecklingen mot ett fossilfritt el-
system.

Styrka i egna energitillgadngar
Holmen producerar under ett normalar
1,2 TWh fornybar vatten- och vindkrafts-
el. Holmen ir en stor elkonsument och
vindkraftsutbyggnaden bidrar till att
minska var exponering mot energitillgdng
och elpriser. Tillsammans med den férny-
bara elenergin som produceras vid kon-
cernens bruk motsvarar var produktion av
vatten- och vindkraft idag knappt 50 pro-
cent av Holmens samlade elférbrukning.



Rorelseresultat och avkastning Nyckeltal Resultatkommentar
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Kottar &r barrtradens
frokapslar. Granens kottar
ar mogna under hésten
och fréna slépps ut under
varvintern.

Sa skapar vi
en hallbar framtld

Holmen har en genuint hallbar
affar. Med vaxande valmaende
skogar, férnybar energiproduk-
tion, resurs- och energieffektiv
produktion av klimatsmarta
produkter och en vardedriven
foretagskultur har vi stora moj-
ligheter att bidra till en hallbar
framtid i linje med FN:s mal.

En helhetssyn péa héallbarhet

»Vi har en helhetssyn p& ansvarsfullt
féretagande och vért arbete utgar
fran UN Global Compact. Vi ser
det som naturligt att stédja dess
tio principer om ménskliga réttig-
heter, socialt ansvar, miljéansvar
och antikorruption. «

Henrik Sjélund

Sa styrs vart arbete

»Holmen &r ett skogsédgande bolag
vars affér ska skapa varden som be-
star 6ver tid och motverka den globala
uppvadrmningen genom upptag och
lagring av koldioxid samt produktion
av klimatsmarta produkter och for-
nybar energi.«

Louise Lindh

Styrelseledamot Holmen

Styrelsen faststiller strategi och mal for

koncernen. Affirsstrategin arbetas fram

av koncernledningen dir affirsomrades-

chefer ingdr. VD ir ansvarig for genomfor-

andet och cheferna for respektive affirs-
omréde ansvarar for implementeringen
inom sitt affirsomrade. Utvecklingen foljs
upp kontinuerligt med rapportering av

Sa skapar var affar varde

»En framgangsfaktor fér stabil och
langsiktig avkastning till vara aktie-
dgare ar att visa vara intressenter hur
vi som féretag bidrar till en hallbar
framtid. «

Stina Sandell

Hallbarhets- och kommunikations-

direktér Holmen

I samband med den visentlighetsanalys
som genomfordes under 2018 har vi iden-
tifierat de visentliga fragor dir vi ser att
Holmen har storst mojlighet att bidra till
en héllbar framtid. Analysen inkluderade
intervjuer och workshops med ett 50-tal
intressenter sisom medarbetare, kunder,
investerare, myndigheter, politiker, univer-
sitet och ideella organisationer.

VD och koncernchef Holmen KPIL:er som beskriver verksamheten, kom-
pletterade med kvalitativ analys, samt i
kvartalsvisa méten mellan koncernledning
och affirsomrddenas ledningsgrupper.
Holmen Sustainability Management
Group, dir medlemmar i koncernledning-

en ingdr, mots kvartalsvis och har i upp-

Visentlighetsanalysen ir bland annat
baserad pd UN Global Compacts tio prin-
ciper, FN:s globala mal for hallbar utveck-
ling samt de megatrender och omvirlds-
faktorer som paverkar vara kunder och
vér bransch. Resultatet av analysen ligger
till grund for véra tre fokusomraden:

Sedan 2007 dr Holmen anslutet till UN
Global Compact och dess motsvarande
nordiska nitverk. Vi rapporterar arligen
till organisationen om vart arbete enligt
de tio principerna och om vilka framsteg

som gjorts. oBALCy, drag att validera och kvalitetssikra hall- e Vi bidrar till ett bittre klimat.

P& holmen.com finns barhetsarbetet med stéd fran en arbets- e Vi hjilper vara kunder till hillbara
information om hur grupp bestdende av hallbarhetsexperter affirer.
Holmen uppfyller och fran alla affirsomraden. e Viir engagerade i vidra medarbetare
arbetar enligt UN Glo- och i de lokala samhillen dir vi verkar.

bal Compacts principer.

WE SUPPORT
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Fokusomraden Mal

Véra tre fokusomrdden summerar hur vér affér skapar vérde fér klimat, kunder och medarbetare. Mal inom fokusomrade 2 och 3 sétts inom respektive
Tillsammans skapar de vérde fér bade vara aktiedgare och samhdllet i stort. affdrsomrade. Malen féljs upp av koncernledningen
kvartalsvis. For nyckeltal, se sida 88-89.

1. Vi bidrar till ett battre klimat * Klimatnytta

Klimatnyttan ska 6kas genom att ett vdxande
virkesférrad binder alltmer koldioxid samtidigt
som vara produkter ersétter fossilbaserade alter-
nativ och vi minskar de fossila utslappen i var
vérdekedja. Darutdver ska utbyggnaden av vind-
kraft bidra till omstélining till ett fossilfritt energi-
system i Europa.

Vira vixande skogar binder allt mer koldioxid och ger oss fornybara alternativ till
fossila material. Tillvaxten i skogen dr ett resultat av vart aktiva och hallbara skogsbruk
som skapar vilmaende skogar, rika pd vaxt- och djurarter. Yngre trid vixer snabbare
och binder betydligt mer koldioxid dn ildre skog dir tillvixten avtagit. Och eftersom vi
skordar mindre dn den arliga tillvixten 6kar mangden virke i vdra skogar for varje ar
som gar. Tillsammans med utfasningen av fossila brinslen och 6kad produktion av egen
fornybar energi kommer de positiva klimateffekterna att forstirkas i framtiden.

Holmens klimatmal fran 2005 16pte ut 2020

och vi &r stolta 6ver att ha minskat anvandningen
av fossila brénslen vid vara bruk med 87 pro-
s cent. Holmen har som ambition att kommande
mal ska vara i linje med Parisavtalet och folja
modellen fér Science Based Target (SBT).

Var produktions bidrag till FN:s mal for en hallbar utveckling:

13 BEKAMPA KLIMAT- 15 EXOSYSTENOCH

FORANDRINGARNA

2. Vi hjalper vara kunder till hallbara affarer © Kimatsmarta produkter

Erbjuda och utveckla fornybara alternativ till

Behovet av fornybara och fossilfria produkter 6kar och vi erbjuder vara kunder héllbara fossila ravaror och produkder

alternativ till fossilbaserade material. Produkterna kan dessutom dteranvindas och dter- o Hallbar vardekedja
vinnas vilket 6kar nyttan och minimerar miljobelastningen. Med god l16nsamhet och sta- Vara affarsomraden bidrar till malet efter

bil kapitalstruktur har vi mojlighet att vara en pdlitlig och langsiktig affarspartner till relevans och ska sammantaget leda mot:

vara kunder. De som gor affirer med oss kan vara sikra pd att vara produktionsmetoder - Okad produktion av certifierad skogsrévara

ar héllbara och att vi ar transparenta med hur vi arbetar. Med var langsiktighet vet vi att och frémjad biologisk mangfald sé att alla

framtiden kriver nytinkande idag. Dirfor fokuserar vi pa produktutveckling och smar- arter som lever i skogen ska kunna fortleva.

ta l6sningar i ndra samarbete med kunder och leverantorer. - Mindre fossila utslapp fran véra bruk och
transporter, mindre energianvandning per pro-

Var affars bidrag till FN:s mal for en hallbar utveckling: ducerad enhet och mindre Vaﬁenanvéndning

12 %}ﬁ - 13 e § 4 mvosiuwm | 45 oot 7 oo samt sakerstalla fortsatt Iég péverkan i vatten-

FORANDRINGARNA

'BOLOGSKNANGFALD

miljéerna kring vara produktionsanlaggningar.
- En héllbar leverantorskedja.

3. Vi ar engagerade i vara medarbetare * Tryggt arbetsklimat

Ett trivsamt arbetsklimat dér ingen upplever

och i de lokala samhallen dar vi verkar mobbning eller trkesserie.

¢ Hilsosam arbetsmiljo
I Holmen stdr nytinkande och utveckling i fokus och vi vill att vira medarbetare ska ut- Lag sjukfranvaro och en nollvision for arbets-
vecklas och vixa med oss. I vart arbete for en héllbar framtid innebar det att vi satsar pa platsolyckor.

medarbetarnas kompetens, en sund foretagskultur och hilsosam arbetsplats. Sjalvklart
arbetar vi darfor aktivt for att gynna hilsa och motverka skada, frimja mangfald och
motverka diskriminering. Holmen har en betydelsefull roll som arbetsgivare pa flera
orter och verksamheten har en stor regional betydelse. Den skapar sysselsittning i glest
befolkade omraden och bidrar till att manniskor kan bo och verka utanfor storstiderna. o Kompetenta medarbetare

Med vilméende medarbetare och lokalsamhallen kan vi dstadkomma mer. Utveckla vara medarbetare och arbeta for en

oOkad kompetensforsorjning till var bransch.

e Attraktiv arbetsgivare
Inkluderande arbetsplats dér alla ges samma
mojligheter att utvecklas.

Var organisations bidrag till FN:s mal for en hallbar utveckling:
GODHALSA OCH ANSTANDIGA ° DynamiSKt organisation
it | 8 1y Frédmja mangfald.

ULMW
|
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En kliimatpositiv
verksamhet

Holmens verksamhet bidrar med stor
klimatnytta och minskar mangden koldioxid
| atmosfaren. Fér 2019 uppgick det positiva
klimatavtrycket till 2,7 miljoner ton.

Véra véaxande skogar binder CO,
Holmens skogar vixer mer pa ett ar 4n
vad vi skordar. Det innebdr att mangden
virke i vira skogar 6kar och att det drligen
binds in mer dn 1 miljoner ton koldioxid i
nettotillvixten.

Vixande trid tar upp koldioxid och
lagrar den i stam och grenar. Granar och
tallar vixer som mest de forsta 100 aren.
Nir tillviaxten avtar minskar ocksa uppta-
get av koldioxid. Nir triaden blir gamla
och dor formultnar de och den koldioxid
som lagrats frigors dter till atmosféren.
Det ir en del av jordens naturliga krets-
lopp. Enligt de inventeringar som regel-
bundet genomfors av vira skogar utgors
Holmens skogsinnehav till storsta del av
trid som dr mellan 0-80 ar, alltsd den
aldersgrupp dir tillvixten dr som storst.

Tra ersétter betong och stal

I de trdvaror Holmen producerade

under 2019 finns 725 000 ton koldioxid
bundet. Travarorna binder koldioxiden
under hela sin livslingd och bidrar dessut-
om med en substituerande effekt ndr de
ersdtter byggmaterial med stérre klimat-
paverkan, sdsom betong och stal. Trava-
rorna som Holmen tillverkade under 2019
bidrog till att ersitta klimatpaverkande
material motsvarande ett utslipp om
1060 000 ton fossil koldioxid.

Uttjdnta travaror samt kartong- och
pappersprodukter utgor ocksa utmérkta
biobrinslen. I de fall fossila brianslen er-
sdtts med uttjianta produkter, biobrinslen
eller biprodukter fran produktionen und-
viks utsldpp av fossil koldioxid. Eftersom
en sidan substitution ligger utanfér Hol-
mens verksamhet tas den dock inte med i
denna berikning.

Minskade fossila utslapp

fran vara industrier

Redan pa 1980-talet borjade vi planera
for en omstillning fran fossil energi-
anvindning vid vara industrier och idag
har vi stéllt om till att huvudsakligen an-
vinda fossilfri el och férnybar energi fran
biobrinsle. Utslippen av fossil koldioxid
frdn anldggningarna har dirmed ocksd
minskat i visentlig grad och uppgick for
2019 till 70 000 ton, en minskning med
drygt 85 procent sedan 20035.

De érliga utsldppen av fossil koldioxid
fran skogsbruksmaskiner, tillverkning av
insatsravaror samt transporter till och
frdn vara enheter berdknas till 325 000
ton. Tillsammans med utsldppen fran pro-
duktionsanldggningarna representerar det
den negativa klimateffekten av Holmens
verksamhet.

1.3+ 1.S- 04 =

Miljoner ton CO,

Miljoner ton CO,

Miljoner ton CO,

2.7

Miljoner ton CO,
totalt 2019

Skogen
Den arliga 6kningen av
virkesforradet i Holmens
skogar berdknas absorbera
1270 000 ton CO,.
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Vara travaror lagrade 725 000 ton
CO, 2019 och substituerar klimat-
paverkande byggmaterial mot-
svarande 1 060 000 ton CO, .

Virket

En héllbar affar

Produktion & transporter
Var produktions utslépp av fossil CO,
uppgick 2019 till 70 000 ton. Ovriga ut-
slapp, inklusive transporter, uppgick till
motsvarande 325 000 ton CO,.

Klimatnytta
For detaljerad rapportering
av Holmens klimatpaverkan
2019 i scope 1, 2, 3 samt
referenser, se sida 88-89.



5%

Grenar, toppar, bark och
sa&gspan blir férnybar
bioenergi.

45 %

Den klenare delen av tréadet
och virke fran gallring mals
eller kokas ner till massa som
sedan blir papper eller
kartong.

Fordelning av biprodukter
och avfall, %

0,102

| Till energiproduktion 81,8
internt/externt

m Nyttiggjort eller till 17,9
atervinning

m Avfall som deponeras 0,1

| Farligt avfall 0,2

Vi tar vara pa hela skorden

Holmen &ger och féradlar skog
genom en affirsmodell som ar
nastintill helt cirkular. Med kli-
matsmarta produkter av férnybar
och fossilfri rdvara skapar vi var-
de i ett uthalligt kretslopp.

En cirkular bioekonomi
Bioekonomi kombinerat med cirkuldra
kretslopp ar grunden i Holmens hallbara
affar. Det dr ocksd en forutsdttning for att
uppnd en uthallig utveckling. I en bio-
ekonomi producerar och konsumerar vi
produkter av férnybara material, alltsa
material som vixer pd jordens yta. Genom
att ersitta dndliga ravaror med biologiska
alternativ skapar vi forutsittningar for en
hallbar produktion och konsumtion.
Eftersom den biologiska ravaran dess-
utom kan anvindas i cirkulira kretslopp,
dir produkterna ateranvinds och dter-

vinns, sd maximeras nyttan och miljo-
belastningen minimeras.

Standigt vaxande ravara

Holmens tvd plantskolor producerar ar-
ligen mer dn 40 miljoner plantor varav
merparten planteras pd koncernens egen
mark. Efter 70-90 ar, nir tridets tillvixt
avtar och dess formaga att ta upp och
lagra koldioxid minskar, dr skogen mogen
att skordas.

Av traden vi skordat sdgar vi sd mycket
plankor och bridor det bara gar. Ungefir
hilften av skorden utgors av grova stockar
som anvinds for produktion av byggmate-
rial till bland annat hus och mébler. Den
klenare delen av triden och virke fran gall-
ring star for cirka 45 procent av skorden
och anvinds tillsammans med sagverksres-
ter i form av flis for tillverkning av kartong
och papper. Resterande andel utgors av

Hela tradet tas tillvara

Virke - Plankor och brador

Flis - Massa

Bark - Bioenergi

Sagspan - Bioenergi

En héllbar affar

grenar, toppar, bark och sagspan som an-
vinds for produktion av bioenergi. Ingen-
ting gér till spillo. Allt tas tillvara.

Ateranvéndning av vatten

Holmens industrier anvinder ytvatten
fran sjoar och vattendrag, bland annat for
att transportera och tvitta fibrer i bruken.
Samma vatten anvinds flera gadnger innan
det renas i flera steg i olika kombinationer
av mekanisk, biologisk och kemisk rening.
P4 detta sitt arbetar vi for att ekosyste-
men i vattenmiljoerna kring vara bruk ska
vara friska och vilmaende.

Biprodukter blir till nya resurser
Holmens produktionsanliggningar tillhor
de mest resurseffektiva i virlden. Under
aren har vi effektivt minskat var anvind-
ning av energi, vatten och kemikalier och
vi atervinner och dteranvinder det avfall
som uppstar. Till exempel anvinds restpro-
dukter av virkesrdvaran fran sagverken for
att producera el- och virmeenergi i bru-
ken, organiskt material fran vattenrening
sdljs vidare som naturgodsel och dnga fran
bruken anvinds vid torkningsprocesserna
i de integrerade sdgverken.

Som deligare i de dtervinningsforetag
som ombesorjer pappers- och kartong-
atervinning i Sverige, tar vi ansvar for det
slutgiltiga ledet i var virdekedja.
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" Ett aktivt

miljoarbete

Moderna vindkraftverk har
en totalh6jd om 200-250
méter, maétt frAn marken
upp till toppen pa vingen.

Holmens miljdarbete handlar om att kontinuerligt
minska miljo- och klimatpaverkan, samt sakerstéalla
att koncernen efterlever de regler och villkor som
stélls inom miljdomradet.

Miljoansvar

For Holmen ar miljo- och energihinsyn en
sjilvklar del i planeringen av produktion
och investeringar. Verksamheten kinne-
tecknas av ett resurseffektivt nyttjande av
fornybar ravara och energi samt av att mil-
jon skyddas enligt forsiktighetsprincipen.

Sa langt det 4r mojligt dtervinns energi,
kemikalier och fibrer i syfte att minimera
miljopaverkan fran produktionen. I av-
snittet Riskhantering pa sida 41 beskrivs
Holmens férebyggande arbete kring mil-
jorelaterade risker och hur de hanteras.

Anliggningarnas miljopaverkan sker
huvudsakligen genom utslipp till luft och
vatten. Information om produktionen och
prioriterade miljoparametrar redovisas pa
sida 88-89.

Holmens miljoarbete kidnnetecknas av
stindiga forbittringsitgirder inom ramen
for certifierade miljé- och energilednings-
system, se sida 31, vilket sikerstiller att
lagstiftning och myndighetskrav efterlevs.
Ansvaret for ledningssystemen ligger pa
respektive affirsomrade, dir dven sjilva
miljoansvaret ligger.
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Tillstand

Vid arsskiftet 2019/2020 bedrev Holmen
produktionsverksamhet som kriver miljo-
tillstdnd vid sju anldggningar. Tillstinden
anger bland annat villkor for tilldten pro-
duktionsvolym samt tilldtna utslipp till
luft och vatten. Sex av anliggningarna dr
beligna i Sverige och en i Workington,
England. Anliggningarnas forsiljning
motsvarade 80 procent av koncernens
nettoomsittning for 2019.

EU:s utslappsdirektiv (IED Industrial
Emissions Directive) frin 2013 krivde att
massa-, pappers- och kartongbruk senast i
oktober 2018 skulle leva upp till skirpta
utslippsvillkor. Miljostatusen for Hol-
mens svenska bruk ir god och bruken kla-
rar de nya kraven. Bruket i Workington
har fatt en dispens som innebir att bruket
till utgdngen av 2021 ska ha investerat i
atgarder sa att utslappsvillkoren for vat-
ten efterlevs. Iggesunds bruk fick i oktober
2018 nytt miljotillstdnd med tillhérande
villkor gillande produktionsékning av
massa och kartong. Miljotillstdndet togs i

En hallbar affar

ansprak den 1 januari 2019. Vid Bravi-
kens pappersbruk kommer produktionen
av ljusa produkter successivt att 6ka. Det
ar en viktig anledning till att man i bérjan
av 2020 kommer att lamna in en ansokan
om nytt miljotillstdnd for verksamheten.

Holmen fick under 2018 miljotillstand
for att bygga drygt 400 GWh vindkrafts-
produktion pd Holmens marker i Vister-
botten. En ansokan om att bygga ytterli-
gare vindkraft av samma storleksordning i
Visterbotten ir under tillstdndsprovning.

Ny miljolagstiftning for frimst vatten-
kraft tradde i kraft 1 januari 2019. Lag-
stiftningen innebir bland annat att vatten-
kraftsverksamheter som saknar moderna
miljovillkor kommer att behéva ansoka
om omprovning enligt miljobalken innan
utgangen av 2039. Holmen Energi anmal-
de under 2019 Holmens anliggningar till
den nationella planen for omprévning av
vattenkraftverksamheter. Deligda anligg-
ningar har anmiilts av respektive huvud-
agare.



Miljétillstand for koncernens
produktionsanlaggningar

lggesunds bruk, miljobalken® 2018
Workingtons bruk, [ED 2017
Hallsta pappersbruk, miljoskyddslagen 2000
Bravikens pappersbruk, miljébalken? 2002
Iggesunds sagverk, miljobalken 2014
Bravikens sagverk, miljohalken 2010
Linghems sagverk, miljobalken 2003

1) Hamnverksamheten vid Skérnds Terminal,
som ligger i anslutning till Iggesunds bruk,
inkluderas i miljétillstandet. Utéver detta
bedrivs anméliningspliktig verksamhet vid
produktionsenheten i Strémsbruk.

2) En ansékan om nytt miljétillstdnd ldmnas i
bdrjan av 2020 in till Mark-och miljddomstolen.

Avslutade
verksamheter

| samrad med miljémyndigheterna
genomfors utredningar av férorenade
nedlagda industriplatser dir Holmen varit
verksamt. Under 2019 pagick utredningar
i olika stadier gillande de fore detta sag-
verken Hastaholmen, Stocka och Linna-
holm, sulfitfabrikerna i Stromsbruk,
Domsjo och Loddby, trasliperiet i Bured
samt tvd deponier, en i Kvillsfors och en
vid Hults bruk. Markomradet och bygg-
naderna vid det fore detta sagverket
Hastaholmen i Hudiksvall har efter-

behandlats och under 2019 pabérjades
efterbehandling av fororenade sediment
ivattenomradet utanfor industriplatsen.

Markomrddet och byggnaderna vid
den fore detta ytbehandlingsanliggningen
iIggesund har efterbehandlats. Under
2019 pégick den avslutande fasen av efter-
behandlingsarbetet pa platsen dé for-
orenat grundvatten genomgar en renings-
process. Arbetet vintas kunna avslutas i
bérjan av 2020.

Overskridanden
och klagomal

Miljéansvariga inom respektive verksam-
het hanterar de incidenter som intriffar. En
nira dialog med nidrboende till bruken ar
viktig for att tidigt kunna fanga upp och
hantera eventuella synpunkter pa verk-
samheten. Antalet miljorelaterade inciden-
ter som rapporterades till tillsynsmyndig-
heterna var 35 (32) stycken under éret. Av-
vikelserna var inte av visentligt slag vad
giller miljo- eller resultatpdverkan. Dessa
drenden omhindertogs med hjilp av korri-
gerande atgirder inom verksamheternas
miljoledningssystem.

Utslidppsriitter och
elcertifikat

Inom ramen for EU:s handel med ut-
slappsratter for koldioxid har Holmen
tilldelats utslappsratter fram till och med
2020. Som ett resultat av investeringar i
biobaserad energiproduktion samt energi-
besparingar vid anldggningarna har an-
vindningen av fossila brianslen minskat
i betydande omfattning under senare ar.
Overskottet av tilldelade utsldppsratter
har kunnat siljas. Under 2019 ansokte
Holmen om tilldelning av utslappsritter
for perioden 2021-2030.
Koncernen har producerat férnybar el

under manga ar. Detta har bidragit med
intdkter genom att vi erhallit sd kallade el-
certifikat for var produktion vilka sélts till
eldistributorer som i sin tur anvint certifi-
katen for att deras kunder behover ha en
andel av sin el frdn fornybart ursprung.

I England maste eldistributorer uppfylla
en kvot av férnybar el medan producenter
av fornybar el erhéller grona certifikat
(Renewables Obligation Certificates) i
proportion till miangd genererad el. Bru-
ket i Workington erhéll sidana grona
certifikat under 2019.

Certifieringar fér ledningssystem

1) Holmens skogsverksamhet ér certifierad
enligt miljéledningssystemet ISO 14001.
Vidare har den skogliga verksamheten cer-

Produktionsanldggningar” Miljo Energi Kvalitet  Arbetsmiljo

IS0 14001 1SO 50001 IS0 9001  OHSAS 18001
lggesunds bruk? 2001 2005 1990 2016
Workingtons bruk® 2003 2015 1990 2005
Hallsta pappersbruk 2001 2005 1993 2012
Bravikens pappersbruk 1999 2006 1996 2015
Iggesunds sagverk? 1999 2006 1997 2017
Bravikens sagverk® 2011 2011 2011 2017

tifiering enligt kriterier utfidrdade av PEFC™
respektive FSC® samt en spérbarhets-
certifiering (Controlled Wood) vilket innebar
en férsékran om att &ven icke certifierat virke
kommer frén kontrollerade kéllor. Samtliga
anldggningar som anvénder virkesrdvara har
sparbarhetscertifikat.

2) Certifieringarna inkluderar produktionsenhe-
ten i Strémsbruk och verksamheten vid Skér-

Artalen i tabellen anger det &r da certifikatet férsta gdngen utfdrdades. Certifieringarna innebér att det finns
rutiner fér planering, genomférande, uppfélining samt dtgédrder fér stiandiga forbéttringar i arbetet med de
olika ledningssystemen. Certifikat finns pa www.holmen.com/certifikat.

En héllbar affar

nds Terminal.

3) Workingtons bruk &r certifierat enligt
ledningssystemet for livsmedelssékerhet
ISO 22000 sedan 2019.

4) Fran och med 2011 é&r certifikaten gemen-
samma fér de bada sagverken. Fér Linghems
sagverk, som férvérvades 2017, pdgar arbete
for att inkludera verksamheten i 6vriga sdg-
verks certifikat.
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Blomkrabbspindeln finns
i hela landet men kan var:
svar att upptécka da de
kan byta farg efter
omgivningen.

- *

Den svenska skogen ar en viktig
resurs som binder koldioxid och
bidrar med férnybara alternativ till
fossila material. Den ar ocksa
hem fér en méngd vaxter och djur.
For att kunna bruka skogen lang-
siktigt ar vi beroende av att natu-
ren dr levande och valmaende.

Skogsbruk for hallbart samhalle
For att klara omstillningen till ett fossil-
fritt samhille dr vi beroende av mer forny-
bart material frin naturen. Och for att
klara den omstillningen samtidigt som vi
bibehéller livskraftiga ekosystem sa beho-
ver jordens yta brukas mer och héllbart.
For oss dr det sjalvklart och fullt mojligt
att bruka skogen sd att den ger mer rdvara
samtidigt som vi bevarar ekosystemen.

Okad kunskap ger bittre skogar

Holmen har brukat skog sedan 1600-talet.

Historiskt sett var biologisk mangfald inte
en prioriterad fraga inom skogsbruket,
men de senaste 30 dren har det skett stora
forandringar. Sedan tidigt 1990-tal, d&
frdgan om naturvard fick stort fokus, har
vi ldrt oss mycket om hur vi kan forbittra
den biologiska mangfalden och samtidigt
oka tillvixten i skogen. Vi jobbar stindigt
pé att bli dannu bittre och ser att den bio-
logiska méngfalden framst gynnas av hur
vi tar hand om vdra skogar, inte av ming-
den skog vi avstar fran att bruka. Malet dr
att alla naturligt forekommande arter ska
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kunna fortleva i det svenska skogsland-
skapet och att viktiga naturvdrden frimjas
och bevaras. Vi ir 6vertygade om att det
ir genom forskning och samverkan som vi
kan fortsitta att hitta nya vigar for att
framja bade tillviaxten och den biologiska
mangfalden i vara skogar. Darfor bedriver
vi bland annat 6ver 300 forskningsprojekt
pé vara marker bade i egen regi och i sam-
barbete med forskningsorganisationer,
universitet och andra aktorer.

Aktiva atgarder i vara skogar

I vart aktiva skogsbruk tar vi stor hinsyn
till natur- och kulturvirden. Da skogs-
levande arter dr beroende av olika miljéer
for sin Gverlevnad sparas bland annat gro-
va lovtrid, kantzoner och déda trid. Vissa
omrdaden ir ocksa helt undantagna fran
skogsbruk. De ir utvalda for sina
naturvardskvaliteter och innehéller ofta
hoga naturvirden. En del av dessa omré-
den far utvecklas helt fritt och i andra om-
raden genomfor vi aktiva naturvardsitgir-
der som till exempel att r6ja sly eller bran-
na skog under kontrollerade former vilket
gynnar manga sillsynta vixter och djur.

Viktiga vattenmiljéer

I Holmens skogar finns sjdar, bickar och
andra vattenrika miljoer med kinsliga
ekosystem och ett rikt djurliv. Skogens
vatten dr ett prioriterat omrade hos oss
och vi gor aktiva insatser i det praktiska
arbetet, bland annat genom att undvika

En hallbar affar

markskador frdn skogsmaskiner. Som ett
viktigt led i detta arbete genomfors konti-
nuerligt utbildningsinsatser for filtperso-
nal och entreprenérer med fokus pd
vattenfrdgor i praktiken.

Klimat och biologisk mangfald

i samspel

En biologisk méngfald dr en forutsittning
for att skapa vilmdende och motstdnds-
kraftiga skogar som klarar klimatfériand-
ringar och mer extrema vidersituationer.
Den biologiska mangfalden paverkas
dock av klimatférandringarna varfor ett
hallbart skogsbruk som lagrar koldioxid
och skapar ravara som ersitter fossila
material dr en viktig komponent for att
bromsa klimatfériandringarna och dirmed
frimja den biologiska mangfalden.

Ekosystemtjanster
Den nytta som skapas fér mianniskan fran
skog och natur kallas ekosystemtjinster.
Skogen har formdga att bidra med ménga
ekosystemtjidnster pa en och samma gang,
vilket dr virdefullt bide for Holmen och
for samhallet i stort. Exempel pa ekosys-
temtjanster fran skogen dr:

e lagring av koldioxid i mark och trid,

e fornybar och fossilfri skogsravara,

e stadig och siker mark som klarar

skyfall och 6versvimningar,

e livsmedel som kott, fisk, svamp och bir,

e mojligheter for rekreation och turism,

e ren luft och rent vatten.



Medarbetare

Mod, engagemang
och ansvar

Kompetenta medarbetare och
en vardedriven féretagskultur
ar viktiga férutsattningar for att
na vara verksamhetsmal.

Dagens Holmen ir resultatet av otaliga
smd och stora beslut fattade i linje med
vara virderingar: mod, engagemang och
ansvar. En laginsats dér vi satt langsiktiga
virden fore kortsiktiga vinster och vigat
ga mot strommen ndr det varit klokt. P4
detta sétt fortsitter vi att vdssa vara pro-
dukter och tjanster.

Malstyrning
Holmen ar en utvecklande arbetsplats dar
alla har mojlighet att kidnna engagemang
och ansvar for sina omriden och mal. Hol-
mens individuella malstyrningsmodell, dar
chefen uttalar férviantningar och medarbe-
tare sjdlva ger forslag pd mal som styr mot
forvintningarna, hjilper oss att ta till vara
den kompetens, potential och personliga
drivkraft som finns hos varje medarbetare.
Malstyrningsmodellen dr vért sdtt att
sikra att alla vi som arbetar pd Holmen
kinner att vi fokuserar pa ritt saker och
bidrar till att genomfora vér strategi.

Véarderingar

Vira virderingar mod, engagemang och
ansvar dr vigen till en stark kultur och
svaret pa hur vi gor varandra och Holmen
battre. Varderingarna vigleder oss i vart
forhallningssitt gentemot varandra, i rela-
tionen med kunder och i vart arbete. Vir-
deringarna ir integrerade i vara processer
och verktyg, bland annat i rekryterings-
processen, medarbetarsamtal, som kom-
plement i médlstyrningsmodellen och som
en grund i vdra interna ledar- och medar-
betarprogram.

Halsosam arbetsmiljo

Vi arbetar for att uppnd en hilsosam kul-
tur och skadefri arbetsplats fér bade vira
medarbetare och de entreprendrer som
arbetar med oss.

Koncernen bedriver ett gemensamt sys-
tematiskt arbetsmiljéarbete i enlighet med
OSHAS 18000 (se sida 31) och samtliga
vara produktionsenheter ir certifierade
utom Linghems sdgverk som forvirvades
under 2017. Arbetet med certifiering
paborjades samma ar och var i slutfasen
under 2019.

Nollvision fér olyckor

Antalet arbetsolycksfall per miljoner arbetade
timmar ékade till 5,7 2019 fran 4,9 2018. De
dominerande orsakerna till olyckorna &r halk-,
snubbel- och klamskador. Skarskador har
minskat under aret tack vare vidtagna atgarder
medan snubbel-, halk- och fallolyckor har
Okat. Under senare ar har vi framgéngsrikt
lyckats minska antalet olyckor och trots arets
uppgéng till 27 (24) handelser, ser vi att arbe-
tet gar &t ratt hall. Arets uppgang visar hur vik-
tigit det ar for oss att fortsatta arbeta langsik-
tigt och fokuserat mot vér vision om noll
olycksfall. Namnvart &r att vart kartongbruk i
Workington, England inte haft nagra olyckor
med franvaro under 2019.

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

201

151
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En héllbar affar

Manskliga rattigheter och
likabehandling

Holmen virnar de manskliga rattigheter-
na och manniskors lika virde. Alla medar-
betare ska ha samma rittigheter, skyldig-
heter och mojligheter oavsett kon, kons-
overskridande identitet eller uttryck, etnisk
tillhorighet, politisk asikt, fackforenings-
tillhorighet, religion eller annan trosupp-
fattning, funktionsnedsittning, sexuell
ldggning, hilsostatus, alder eller familje-
ansvar. Detta framgér i Holmens uppf6-
randekod och giller bade anstallda samt
entreprenorer och leverantorer.

Under éret har vi uppdaterat var pro-
cess for leverantdrsuppfoljning for att
identifiera vilka leverantorer som utgor
risker kopplat till miljo, arbetsrattslag-
stiftning, minskliga rittigheter, affirsetik
och héllbart inkdp. Vi har dven tagit fram
en handlingsplan for de leverantérer som
identifierats ha hog risk kopplat till dessa
omraden.

Vir bransch har idag 6vervigande manlig
representation men vi arbetar fér en modern
och inkluderande bransch dér vi kan dra
nytta av en mangfald av bakgrunder och er-
farenheter, och dér alla kdnner sig vilkom-
na. Genom 6kad mangfald och jimnare
konsfordelning bland chefer och ledare ska-
par vi en mer dynamisk organisation.

Som en del i vart arbete for att vara en
inkluderande arbetsplats dir alla ges sam-
ma mojligheter att utvecklas utarbetar vi
handlingsplaner och drliga l6nekartlidgg-
ningar i enlighet med diskrimineringsla-
gen. Vi anvinder dven utvecklingssamtal
och medarbetarundersokningar som verk-
tyg for att forbattra vart arbete med lika-
behandling och aktivt motverka diskrimi-
nering. P4 Holmen ska alla uppleva ett
tryggt och trivsamt arbetsklimat utan
mobbning eller trakasserier.

Rekrytering och utveckling

For att uppritthdlla konkurrenskraft 6ver
tid dr det av storsta vikt att attrahera och
behalla ritt medarbetare. P4 sd sitt siker-
stiller vi att Holmen fortsitter vara en
verksamhet dir nytinkande och utveck-
ling star i fokus. Utifrdn vart nuvarande
och framtida kompetensbehov vidareut-
vecklar vi vira medarbetare pd alla nivder.
Vi erbjuder dven utvecklingsgsprogram
for nya och mer erfarna chefer samt for
specialister som driver férandringsarbete.
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Bolagsstyrnings-
rapport

Holmen AB ér ett publikt svenskt
aktiebolag som sedan 1936 ar
noterat pa Stockholmsboérsen,
Nasdaq Stockholm. Att uppratta
bolagsstyrningsrapport ar ett
krav enligt Arsredovisningslagen.
Bolagsstyrningsrapporten féljer
de regler och anvisningar som
fastslagits i Svensk kod for
bolagsstyrning.

Aktieagarna

Holmen AB hade 38 904 aktiedgare vid
utgdngen av 2019. Svenska privatpersoner
utgjorde den storsta dgarkategorin med
36 792 agare.

Den storsta dgaren, med 62,3 procent
av rosterna och 34,1 procent av kapitalet,
var vid drsskiftet L E Lundbergforetagen,
vilket innebir att ett koncernforhallande
rdder mellan LE Lundbergforetagen AB
(org.nr. 556056-8817), med site i Stock-
holm, och Holmen. Kempestiftelserna var
den nist storsta dgaren och dess innehav
av Holmen-aktier uppgick vid samma tid-
punkt till 17,5 procent av rosterna och
7,4 procent av kapitalet. Ovriga enskilda
aktiedgares innehav understeg 10 procent

av rosterna. Medarbetarna har inget inne-
hav av Holmen-aktier via pensionsstiftelse
eller liknande.

Nigon begransning av hur manga
roster varje aktiedgare kan avge vid rs-
stimman finns inte.

Vid arsstimman 2019 férnyades
bemyndigandet for styrelsen att kunna
forvdrva upp till 10 procent av bolagets
aktier. Styrelsen beslutade i augusti 2019
att utnyttja dterkopsmandatet i syfte att
effektivisera koncernens kapitalstruktur.
6235 436 B-aktier dterkoptes for 1430
Mkr vilket motsvarar en genomsnittlig
kurs om 229 kr/aktie. Aterképen motsva-
rar 3,7 procent av totalt antal aktier. Un-
der dret har 168 797 aktier 6verlatits till
deltagare i aktiesparprogrammet. Tillsam-
mans med sedan tidigare innehavda aktier
innebér det att Holmen per den 31 decem-
ber 2019 innehade aktier motsvarande
4,5 procent av totalt antal aktier.

Mer information om aktien och dgar-
strukturen finns pé sida 44-45.

Bolagsstamma
Kallelse till arsstimma utfardas tidigast
sex och senast fyra veckor fore beslutat

datum. Kallelsen innehdller: a) informa-
tion om anmalan och om ritten att rosta
och delta pd stimman, b) numrerad dag-
ordning med de drenden som ska behand-
las, ¢) information om foreslagen utdel-
ning och det huvudsakliga innehallet i
ovriga forslag. Aktiedgare eller ombud
kan rosta for fulla antalet dgda eller fore-
tradda aktier. Anmalan till stimman gors
via brev, telefon eller pd holmen.com.
Kallelse till extra bolagsstimma, dar fra-
gan om dndring av bolagsordningen ska
behandlas, ska utfirdas tidigast sex och
senast fyra veckor fore stimman.

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

Arsstimma 2020 kommer att diga rum i
Stockholm den 30 mars 2020, vilket
offentliggjordes den 18 september 2019.

Valberedning

Arsstimman har beslutat att valberedning-
en ska bestd av styrelsens ordforande samt
en representant for var och en av bolagets
rostmaissigt tre storsta aktiedgare per den

Arsstimma 2019

Styrelsens sammantraden

Arsstamman 2019 och det material som presenterades var pa svenska.
Kallelse, féredragningslista, verkstéllande direktérens anférande samt
protokoll finns tillgangliga p& holmen.com. Vid &rsstdmman var samtliga
av stdmman valda styrelseledaméter, koncernledningen och bolagets re-
visor nérvarande. Under stdmman gavs aktiedgarna méjlighet att stélla
och fa svar pa fragor. Stimman faststallde resultat- och balansrakning,
beslutade om vinstdisposition samt beviljade den avgaende styrelsen
ansvarsfrinet. Justerare vid stdmman var Anne-Charlotte Hormgard,
Tredje AP-fonden och Carl-Fredrik Lorenius, Swedbank Robur Fonder.
Det var inte mojligt att folja eller delta i stAmman fran annan ort med
hjalp av kommunikationsteknik. Nagon forandring i det avseendet ar inte
planerad for arsstamman 2020.
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Styrelsen holl &tta sammantréaden under 2019, varav fyra holls i anslut-
ning till att bolaget Iamnade kvartalsrapporter. Ett sammantrade har
agnats at genomgangar av strategiska fragor och &t koncernens budget
for 2020. Ett sammantréde holls i anslutning till att styrelsen bland annat
besdkte kartongkunder och varumarkesagare for konsumentprodukter
samt diskuterade utvecklingen av framtida férpackningar. Tva samman-
traden genomférdes i anslutning till &rsstamman. Styrelsen har darutéver
agnat sarskild uppméarksamhet at strategiska, finansiella och redovis-
ningsmaéssiga fragor, uppfoljining av verksamheten, skogsvardering,
fragor kring aterkép av egna aktier samt beslutet om investering i vind-
kraftspark i Blabergsliden och andra stérre investeringsérenden. Bola-
gets revisorer har vid tva tillfallen direkt till styrelsen rapporterat om
granskningen av bokslut och intern kontroll.



Valberedning

D

Koncernledning

Fem staber

31 augusti varje ar. Valberedningens sam-
manséttning infér drsstimmorna 2019
och 2020 redovisas i tabell pa sida 37.

Valberedningen har som uppgift att
lamna forslag avseende val av styrelsele-
daméter, styrelsens ordférande, styrelse-
arvode och revisionsarvoden samt, i fore-
kommande fall, val av revisor. Forslagen
presenteras i kallelsen till &rsstimman.

Valberedningen tillimpar regel 4.1 1
Svensk kod for bolagsstyrning (Koden)
som mdngfaldspolicy vid framtagandet av
sitt forslag till styrelse vilket innebdr att den
ska ha en med hansyn till bolagets verk-
sambhet, utvecklingsskede och férhdllanden
1 6vrigt dndamalsenlig sammansattning,
praglad av mangsidighet och bredd avseen-
de de bolagsstimmovalda ledamoternas
kompetens, erfarenhet och bakgrund. En
jamn konsfordelning efterstrivas. Valbe-
redningen har vid forslag till styrelse beak-
tat policyn. Ytterligare information om
valberedningens arbete limnas vid drs-
stimman 2020.

Infor drsstimman 2020 foreslar valbe-
redningen att styrelsen ska besta av nio, av
stimman valda, ledamoter. Valberedning-
en foreslar omval av nuvarande styrelse-

Fem affarsomraden

ledaméterna Fredrik Lundberg, som dven
foreslds till omval som ordférande i
styrelsen, Carl Bennet, Lars G Josefsson,
Lars Josefsson, Louise Lindh, Ulf Lundahl,
Henriette Zeuchner, Alice Kempe och
Henrik Sj6lund.

Styrelsens sammansaéttning
Styrelsens ledamoter viljs arligen av ars-
stimman for tiden intill dess nésta ars-
stimma hallits. Enligt bolagsordningen
ska styrelsen bestd av sju till elva ledamo-
ter. Bolagsordningen innehaller inga be-
stammelser i 6vrigt om tillsdttande eller
entledigande av styrelseledamoter, and-
ringar i bolagsordningen eller begrins-
ningar for hur lang tid en ledamot kan
inga i styrelsen.

Arsstimman 2019 beslutade omval av
styrelseledamoterna Fredrik Lundberg,
Carl Bennet, Lars G Josefsson, Lars
Josefsson, Louise Lindh, Ulf Lundahl,
Henriette Zeuchner och Henrik Sjélund.
Alice Kempe valdes till ny ledamot efter
Carl Kempe som avbojt omval. Fredrik
Lundberg omvaldes till styrelsens ordfo-
rande. Vid det konstituerande samman-
tridet 2019 utsags bolagets chefsjurist

Revisorer

Henrik Andersson till styrelsens sekreterare.

Utover de nio ledamoterna som valdes
av arsstimman har de lokala arbetstagar-
organisationerna ratt att utse tre ledamo-
ter och tre suppleanter.

Av de nio stimmovalda ledamoterna
bedoms atta som oberoende i forhallande
till bolaget enligt Kodens definition. VD ir
den enda styrelseledamot som arbetar
operativt i bolaget. Mer information om
styrelsens ledaméter finns pa sida 82-83.

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 arbetsord-
ning och utfirdar skriftliga instruktioner
avseende arbetsfordelningen mellan sty-
relsen och VD, samt den information som
styrelsen 16pande ska erhélla gillande
ekonomisk utveckling och andra viktiga
hindelser. Tjanstemin i bolaget deltar
som foredragande vid styrelsens samman-
traden.

I syfte att utveckla styrelsens arbete
genomfors en drlig utvirdering dir varje
ledamot svarar pa en enkit med relevanta

Styrelseledamoéter fran och med arsstamman 2019

Narvaro vid méten:

Revisions- Ersattnings- Revisions- Ersattnings- Arvode,
Ledamoter Invald Rolli styrelse utskott utskott Styrelse utskott utskott tkr
Fredrik Lundberg 1988 Ordférande Ledamot Ordférande 7/8 5/5 5/5 710
Carl Bennet 2009 Ledamot Ledamot Ledamot 7/8 4/5 5/5 355
Lars Josefsson 2016 Ledamot Ledamot = 8/8 5/5 = 355
Lars G Josefsson 2011 Ledamot Ledamot = 8/8 5/5 = 855
Alice Kempe 2019 Ledamot Ledamot = 6/8 4/5 = 855
Louise Lindh 2010 Ledamot Ledamot — 8/8 5/5 — 859
UIf Lundahl 2004 Ledamot Ordf6rande — 8/8 5/5 — 859
Henriette Zeuchner 2015 Ledamot Ledamot — 8/8 5/5 = 859
Henrik Sjolund 2014 Ledamot, — — 8/8 = = =
koncernchef & VD

Enligt valberedningens bedémning ar Fredrik Lundberg, Carl Bennet, Lars G Josefsson, Lars Josefsson, Alice Kempe, Louise Lindh, Ulf Lundahl och Henriette Zeuchner
oberoende i forhallande till bolaget och bolagets ledning, samt Lars G Josefsson, Lars Josefsson, Ulf Lundahl, Henriette Zeuchner och Henrik Sjolund oberoende i for-

hallande till bolagets storre aktiedgare.
Arbetstagarrepresentanter

Steewe Bjdrkiundh, ledamot, invald 1998 / Kenneth Johansson, ledamot, invald 2004 / Tommy Asenbrygg, ledamot, invald 2009
Per-Arne Berg, suppleant, invald 2015 / Daniel Hagglund, suppleant, invald 2014 / Christer Johansson, suppleant, invald 2017

Bolagsstyrningsrapport
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Policyer

Uppférandekod

Befogenheter

Riktlinjer

Varderingar

Attestregler

Koncerninstruktioner

Ledningssystem

Interna styrprocesser och styrande dokument

fragestillningar som ror styrelsens arbete
och ges mojlighet att limna forslag pa hur
styrelsens arbete kan vidareutvecklas. Sva-
ren har presenterats och diskuterats vid ett
styrelsesammantride. Resultatet av 2019
ars utvérdering utgor underlag for plane-
ringen av styrelsearbetet kommande ar.
Styrelsens ordforande har redovisat resul-
tatet av utvirderingen for valberedningen.

Erséttningar

Styrelsen har utsett ett ersittningsutskott
som bestédr av Fredrik Lundberg och
Carl Bennet. Utskottet har under aret
berett frigor om ersittning och andra
anstillningsvillkor f6r VD.

Ersdttning och dvriga anstillnings-
villkor for befattningshavare direkt under-
stillda VD beslutas av denne i enlighet
med den l6nepolicy som fastlagts av er-
sdttningsutskottet. Ersittningsutskottet
har utvirderat tillimpningen av saval
policyn som de riktlinjer som drsstimman
faststillt for ersittning till ledande befatt-
ningshavare.

Inom koncernen tillimpas principen att
chefens chef ska godkidnna beslut i ersitt-
ningsfragor i samrdd med respektive per-
sonalchef.

Vid drsstimman 2019 framlades styrel-
sens forslag till riktlinjer for ersittning till
VD och 6vriga ledande befattningshavare,
det vill siga de affirsomrddes- och stabs-
chefer som rapporterar direkt till VD.
Arsstimman faststillde riktlinjerna i en-
lighet med styrelsens forslag. Till drsstim-
man 2020 foreslar styrelsen nya riktlinjer.
Styrelsens forslag till riktlinjer for ersitt-
ning till ledande befattningshavare ater-
finns pa sida 39. Nuvarande riktlinjer
samt information om ersittningar ater-
finns i not 4 pd sida 60.

Arsstimman 2019 faststillde styrelse-
arvode och beslot att arvodet till reviso-
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rerna ska utga enligt rdkning.

Det aktiesparprogram som infordes
efter beslut av rsstimman 2016 lopte ut i
maj 2019. Ratten till prestationsaktier ar
knuten till koncernens genomsnittliga av-
kastning pd sysselsatt kapital under 2016—
2018, vilken uppgick till 9,0 procent. Det
innebar att full tilldelning av prestations-
aktier skett. Totalt har 168 797 match-
nings- och prestationsaktier tilldelats del-
tagarna under maj 2019. Tilldelningen har
skett genom vederlagsfria 6verlatelser av
egna aktier av serie B. Arsstimman 2019
beslutade om ett nytt, liknande aktiespar-
program, som omfattar upp till 60 ledan-
de befattningshavare i bolaget. Program-
met l0per ut i samband med att delarsrap-
port for januari-mars 2022 publiceras.
Aven bolagets atagande att leverera aktier
under det programmet kommer fullgéras
genom vederlagsfria overlatelser av egna
aktier. Effekterna pad nyckeltal och vinst
per aktie dr marginella. For vidare infor-
mation om aktiesparprogrammet se not 4
pa sida 60.

Koncernledning

Styrelsen har delegerat det operativa an-
svaret for bolagets och koncernens for-
valtning till bolagets VD. En instruktion
avseende arbetsfordelningen mellan sty-
relse och VD faststills drligen av styrelsen.

Holmens koncernledning utgérs av bo-
lagets VD, cheferna for de fem affirs-
omradena, cheferna for de fem koncern-
staberna samt chefen for internationella
affirer. Information om VD och 6vrig
koncernledning finns pa sida 84.

Under 2019 sammantriadde koncern-
ledningen vid atta tillfillen. Métena be-
handlade bland annat resultatutveckling
och rapporter infor och efter styrelsens
sammantriden, strategifrdgor, budget, in-
vesteringar, intern kontroll, arbetsmiljo,
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skogsvirderingsfriagor, hallbarhetsfragor,
miljofragor samt skogsvardsfragor. Vidare
agnades motena dt genomgangar av
marknadsldget, konjunkturutvecklingen,
mojliga konsekvenser av Brexit och andra
omvirldsfaktorer som paverkar verksam-
heten samt at diskussioner rérande styr-
ningen av koncernen och de verktyg, i
form av bland annat malstyrningsmodell
och gemensamma policyer, som anvinds
for denna styrning.

Revision

Revisionsbolaget KPMG, som varit
Holmens revisor sedan 1995, omvaldes av
arsstamman 2019 till revisor for ett 4r. Till
huvudansvarig for revisionen utsags den
auktoriserade revisorn Joakim Thilstedt.
Enligt gillande regelverk kan KPMG om-
viljas som revisorer fram till som langst
2023. KPMG genomfor revisionen i
Holmen AB samt i ndstan samtliga dotter-
bolag.

Revision av interna rutiner och kon-
trollsystem paborjas under andra kvarta-
let och fortsitter sedan 16pande fram till
arsskiftet. Deldrsrapport for januari—
september dr foremal for revisorernas
oversiktliga granskning. Granskning och
revision av drsbokslut och arsredovisning,
inklusive hallbarhetsrapport, gors under
januari—februari.

Holmens revisionsutskott bestar av
externa styrelsemedlemmar med Ulf Lun-
dahl som ordférande. Revisionsutskottet
har sammantritt fem génger under 2019.
I styrelsens rapporteringsinstruktion finns
krav pa att styrelsens ledamoter arligen
ska fa en redogorelse av revisorerna, som
styrker att bolagets organisation ir utfor-
mad sd att bokforingen, medelsforvalt-
ningen och bolagets ekonomiska forhél-
landen i 6vrigt kan kontrolleras pa ett
betryggande sitt. Revisorerna har under
2019 rapporterat till revisionsutskottet
vid tre sammantriden. Holmen har utover
revisionsuppdraget konsulterat KPMG
inom skatteomradet, i redovisningsfragor
och for olika utredningar. Storleken av
betalda ersittningar till KPMG for 2019
framgér av not 5 pd sida 61. KPMG ir
skyldiga att prova sitt oberoende infor
beslut att genomfora fristdende radgiv-
ning a4t Holmen vid sidan av sitt revisions-

uppdrag.

Interna styrprocesser

Arligen gors en genomgang av respektive
affirsomrédes strategi vilket inkluderar
malsittning for verksamheten. Strategin
presenteras for styrelsen och utgor grun-
den for de forviantningar som stills pd
respektive affirsomrades enheter. Utifran
forviantningarna sitter varje enhet mal
samt identifierar framgéngsfaktorer for
att nd malen. Till framgangsfaktorerna
kopplas mitfaktorer (KPI) for att mita
och visa utvecklingen. Strategigenom-
gangen utgor dven grunden for budgeten



dar beslut om resursfordelning fattas samt
mal for det kommande aret sitts. Genom
ett enkelt och vilimplementerat malstyr-
ningsverktyg for kontinuerlig uppfoljning
sdkerstills att hela verksamheten gor kor-
rekta prioriteringar for att na uppsatta
mal.

Affirsomradena styr den operativa
verksamheten mot mélen med hjilp av
processer for inkop, produktion och for-
sdljning stottat av processer for HR,
ekonomi, forskning och utveckling, IT,
milj6 och kommunikation.

Verksambheten foljs upp genom regel-
bunden rapportering av utveckling och
KPI:er som beskriver verksamheten, kom-
pletterade med kvalitativ analys. Rappor-
tering av hallbarhetsdata ar integrerad
med den finansiella rapporteringen.

Uppforandekod. Holmens uppforande-
kod ér i linje med UN Global Compact
och ger vigledning i det dagliga arbetet
och klargér vilka forvantningar som stills
pd medarbetarna. Holmens verksamhet
ska genomsyras av ett ansvarsfullt beteen-
de gentemot bdde interna och externa in-
tressenter. Aven uppférandekoden for
leverantorer foljer UN Global Compact
och omfattar antikorruption, manskliga
rattigheter, arbetsmiljé och miljo.

Med respekt for de minskliga rittighe-
terna verkar Holmen for ett arbetsklimat
som har sin grund i alla ménniskors lika
virde. Alla medarbetare ska ha samma
rattigheter, skyldigheter och mojligheter
oavsett kon, konsoverskridande identitet
eller uttryck, etnisk tillhorighet, religion
eller annan trosuppfattning, funktions-
nedsittning, sexuell laggning och alder.
Holmen omfattas av UK Modern Slavery
Act och en redogorelse kopplad till detta
finns pa holmen.com.

Policyer. Holmen anvinder policyer, rikt-
linjer och koncerninstruktioner for att
klargora hur medarbetare ska agera inom
grundlaggande och kritiska omraden.
Koncernens elva policyer behandlar bland
annat forvantningar pd medarbetarskap
och chefskap, anger ramar for mélstyrning,
kompetensforsorjning, samverkan med
fackliga organisationer, likabehandling,
samt anstallningsvillkor. Darutéver omfat-
tas god arbetsmiljo utifrdn sikerhets- och
hilsoaspekter, antikorruption och konkur-
rensfragor och hur god affarssed uppritt-
hélls i relationen med externa kontakter pa
de olika marknaderna. Anstallda i funktio-
ner som loper risk att utsittas for otillatet
beteende far sdrskild utbildning i affars-
etik. Policyerna anger att rdvaror ska an-
vandas effektivt och fororeningar ska fore-
byggas samt att standiga forbattringar ska

Efterlevnad. Holmens uppfoérandekod,
policyer och virderingar ingér i varje
medarbetares introduktion samt upprepas
av chefer vid medarbetartriffar. Efterlev-
nad foljs upp genom bland annat medar-
betarundersokningar och medarbetarsam-
tal, lonekartlaggningar, sikerhetsstatistik
och revision av organisatorisk och social
arbetsmilj6. Dar 6vertradelser eller brist-
fallig foretagskultur uppdagas hanteras
fragan situationsanpassat.

Whistle blower-funktion. En whistle
blower-funktion finns tillginglig for att an-
stillda och ovriga intressenter ska kunna
framfora papekanden om eventuella bris-
ter i Holmens finansiella rapportering eller
andra missforhéllanden hos foretaget.

»Holmens uppforandekod iir i
linje med UN Global Compact
och ger vigledning i det
dagliga arbetet.«

efterstravas. Finansiella risker hanteras
centralt och ska priglas av en lag riskniva.
Policyerna ska dven sikerstilla att bolagets
tillgdngar hanteras enligt koncernens reg-
ler, risker for fel i den finansiella rapporte-
ringen ska minimeras och oegentligheter
forhindras. Koncernens ink6p ska bidra till
langsiktig lonsamhet. En héllbar forsilj-
ning av ravaror, produkter och tjinster ska
sakerstillas pa savil kort som lang sikt.
Kommunikationen ska vara korrekt, trans-
parent och littillganglig samt beakta legala
krav och affirsmassig sekretess.

Intern kontroll avseende
finansiell rapportering

Styrelsens ansvar for intern kontroll och
finansiell rapportering regleras i den
svenska aktiebolagslagen och i Svensk kod
for bolagsstyrning. Enligt koden ar det
ocksa styrelsens ansvar att bolaget skots
héllbart och ansvarsfullt. Det [6pande
ansvaret for samtliga dessa fragor har
delegerats till VD.

Valberedningens sammanséttning

Inf6r drsstimma: Oberoende i férhallande till:
Rostmassigt
Namn Representerar 2020 2019 Bolaget storsta dgaren
Mats Guldbrand L E Lundbergféretagen® X (ordf) X (ordf) Ja Nej
Fredrik Lundberg Styrelsens ordférande X X Ja Nej
Carl Kempe Kempestiftelserna® X - Ja Ja
Torbjorn Widmark Kempestiftelserna® - X Ja Ja
Hans Hedstrom Carnegie fonder* X X Ja Ja

*Per 31 augusti 2019 uppgick det rostméssiga dgandet for L E Lundbergfdretagen till 61,5 procent, Kempestiftelserna till 16,9 procent och Carnegie fonder (Sverige) till 1,5 procent,
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Syfte och struktur. Syftet med intern
kontroll dr att siakerstilla att Holmen
lever upp till sina mal for den finansiella
rapporteringen (se nedan), sikerstilla att
bolagets tillgangar hanteras enligt koncer-
nens regler samt foérhindra oegentligheter.
Koncernstab Ekonomi och Finans koordi-
nerar och foljer upp processen for intern
kontroll avseende finansiella rapporte-
ringen.

Arbetet foljer COSO:s ramverk for in-
tern kontroll i den finansiella rapporte-
ringen. Ramverket bestar av fem grund-
laggande element: kontrollmiljo, riskbe-
domning, kontrollaktiviteter, information
och kommunikation samt uppf6ljning och
utvirderingar. Ramverket har anpassats
till Holmens olika verksamheter.

Kontrollmiljé. Kontrollmiljon utgor
basen for den interna kontrollen avseende
den finansiella rapporteringen och bygger
bland annat pa bolagets interna styrpro-
cesser. I styrelsens arbetsordning och i
instruktionen till VD faststills roll- och
ansvarsfordelning for att tillgodose effek-
tiv kontroll och hantering av verksam-
hetens risker.

Policyer, riktlinjer och instruktioner
bidrar till att gora den enskilde individen
medveten om sin roll i uppritthallandet av
god intern kontroll. Dessa dokument ska
ocksd tillgodose att den finansiella rappor-
teringen foljer de lagar och regler som
giller for bolag noterat pa Nasdaq Stock-
holm, samt lokala regler i varje land dar
verksamhet bedrivs.

Riskbed6mning. Arbetet med riskbe-
domning syftar till att identifiera och ut-
virdera de risker som kan medfora att

koncernens mél f6r den finansiella rappor-
teringen inte uppfylls. Resultatet av riskar-
betet sammanstills och utvirderas under
ledning av Koncernstab Ekonomi och
Finans.

Holmens storsta risker avseende den
finansiella rapporteringen kopplas till
varderingen av skogstillgdngar, materiella
anldggningstillgdngar, avsittning for pen-
sioner, Ovriga avsittningar samt till finan-
siella transaktioner. I riskbedomningen
ingdr ocksa att identifiera och utvirdera
operativa risker. For vidare information
om risker se avsnitt Riskhantering sida
40-43.

Kontrollaktiviteter. For att sikerstilla att
Holmens mél for den finansiella rapporte-
ringen uppfylls finns kontrollkrav inbygg-
da i de processer som bedoms relevanta:
torsdljning, inkop, investeringar, personal,
bokslut, betalningar samt IT. Kontroll-
aktiviteter syftar till att forebygga, upp-
tiacka och korrigera fel och avvikelser.
Koncernens samtliga enheter genomfor
verksamhetsanpassade sjalvutvirderingar
dar det framgar vilka kontrollkrav som
giller for respektive process och huruvida
de uppfylls eller ej.

Information och kommunikation.
Holmens finansiella informationsgivning,
savil extern som intern, foljer en av VD
faststilld kommunikationspolicy. Infor-
mationsgivningen till Holmens aktiedgare
och andra intressenter ska vara korrekt,
fullstindig, transparent och konsekvent
samt ske pa lika villkor och i ratt tid.

Uppféljning och utvardering. Kontroll-
aktiviteter utvirderas regelbundet for att

Holmens finansiella rapportering

Extern finansiell rapportering ska:

e vara korrekt och fullstandig samt f6lja tillampliga lagar, regler

och rekommendationer

® ge en rattvisande beskrivning av foretagets verksamhet
e stddja en rationell och initierad vardering av verksamheten.

Intern finansiell rapportering ska darutéver ge stdd till korrekta

affarsbeslut pa alla nivaer i koncernen.
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sakerstélla att de ar effektiva och dnda-
malsenliga. Resultatet av sjdlvutvardering-
arna foljs upp l6pande och avvikelser rap-
porteras kvartalsvis till vice VD. Tester
gors av riktigheten i sjalvutvarderingarna.

Rapportering av intern kontroll till
koncernledningen sker en gang per ar.
Bolagets revisorer rapporterar under dret
sina iakttagelser av granskningen av den
interna kontrollen till revisionsutskottet
och styrelsen.

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

Uttalande om internrevision. Styrelsen
har bedémt att det inte finns nagra sdrskil-
da omstandigheter i verksamheten eller
andra forhéllanden som motiverar en sa
kallad sarskild granskningsfunktion
(intern revision). Koncernens arbete med
intern kontroll, tillsammans med det
arbete som de externa revisorerna utfor,
bed6ms vara tillrackligt.



Styrelsens forslag till riktlinjer for ersattning
till ledande befattningshavare
(8 kap 51-53 §§ Aktiebolagslagen)

Dessa riktlinjer avser anstallningsvillkoren
for verkstillande direktoren, vice verkstil-
lande direktor och 6vriga ledande befatt-
ningshavare, dvs de affirsomrddes- och
stabschefer som rapporterar direkt till
verkstillande direktoren. Riktlinjerna ska
tillimpas pa ersittningar som avtalas efter
det att riktlinjerna antagits av arsstimman
2020. Riktlinjerna omfattar inte ersatt-
ningar som beslutas av bolagsstimman.

Riktlinjernas framjande av bola-
gets affarsstrategi, langsiktiga
intressen och hallbarhet

Holmens strategi dr att dga och foradla
skog. Holmens skogsinnehav utgor basen
for verksamheten, dir rdvaran vixer och
foridlas till allt fran travaror for klimat-
smart byggande till férnybara forpack-
ningar, magasin och bocker, med energi
som till stor del kommer fran egen vatten-
och vindkraft.

En framgdngsrik implementering av
bolagets affarsstrategi, langsiktiga intres-
sen och héllbarhet forutsitter att bolaget
kan attrahera ratt medarbetare. Denna
riktlinje avser att ge Holmen forutsitt-
ningar att rekrytera och behalla kvalifi-
cerade medarbetare.

Formerna for ersattning

I bolaget har inrittats ett langsiktigt aktie-
relaterat incitamentsprogram. Det har be-
slutats av bolagsstimman 2019 och om-
fattas darfor inte av dessa riktlinjer. Det
overgripande syftet med Programmet dr
att bibehalla nira intressegemenskap mel-
lan ledande befattningshavare och aktie-
dgarna och att frimja ett lingsiktigt enga-
gemang for Holmen. Programmet dr
admnat att attrahera och behélla anstillda

som dr avgorande for Holmens fortsatta
framgéng. Det prestationskrav som an-
vinds for att bedoma utfallet av program-
met har en tydlig koppling till affirsstrate-
gin och ddrmed till bolagets langsiktiga
virdeskapande, inklusive dess héllbarhet.
Programmet uppstaller vidare krav pa
egen investering, kvarvarande anstéllning
och flerdrig innehavstid. Utover av ars-
stimma beslutade aktierelaterade incita-
mentsprogram ska ingen rorlig ersittning
torekomma.

Ersittningen till verkstillande direkto-
ren och 6vriga ledande befattningshavare
ska utgoras av en fast, marknadsmissig
16n. Ovriga formaner far innefatta bland
andra sjukvardsforsikring, bostadsfor-
man och bilférmén. Sddana formaner ska
dar de forekommer utgoéra maximalt 10
procent av den fasta lonen.

Pensionsdldern ska normalt vara 65 ar.
Pensionsférmdanen ska vara premie-
bestimd och premierna ska 6verensstim-
ma med vad som féreskrivs i ITP-plan, for
nirvarande 30 procent av den fasta kon-
tantlonen.

Uppségningstid och avgangs-
vederlag

Uppsigningstiden ska vara sex manader
oavsett om uppsidgningen sker pd initiativ
av bolaget eller befattningshavaren. Vid
uppsigning fran bolagets sida ska ett av-
gangsvederlag kunna utgd med belopp
motsvarande hogst 18 méanadsloner.

Beaktande av 16n och anstall-
ningsvillkor for 6vriga anstéllda
Vid beredningen av styrelsens forslag till
dessa ersittningsriktlinjer har 16n och
anstillningsvillkor for bolagets 6vriga
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anstillda beaktats genom att uppgifter om
anstalldas totalersdttning, ersttningens
komponenter samt ersittningens 6kning
och 6kningstakt 6ver tid utgjort en del av
beslutsunderlaget vid utvirderingen av
skaligheten av riktlinjerna.

Beslutsprocessen for att fast-
stélla, se 6ver och genomféra
riktlinjerna

Styrelsen har inrdttat ett ersdttnings-
utskott. I utskottets uppgifter ingdr att be-
reda styrelsens beslut om forslag till rikt-
linjer for ersittning till ledande befatt-
ningshavare. Styrelsen ska enligt 8 kap

51 § Aktiebolagslagen uppritta forslag till
nya riktlinjer dtminstone vart fjirde &r
och lagga fram forslaget for beslut vid ars-
staimman. Ersdttningsutskottet ska dven
folja och utvirdera tillimpningen av rikt-
linjen samt géllande ersittningsstrukturer
och ersittningsnivaer i bolaget. Ersatt-
ningsutskottets ledamoter ska vara obero-
ende i forhédllande till bolaget och bolags-
ledningen. Vid styrelsens behandling av
och beslut i ersittningsrelaterade fragor
ndrvarar inte verkstillande direktoren el-
ler andra personer i bolagsledningen, i den
maén de berors av frigorna.

Frangaende av riktlinjerna
Styrelsen far besluta att tillfalligt fringd
riktlinjerna helt eller delvis, om det i ett
enskilt fall finns sirskilda skil for det och
ett avsteg dr nodvindigt for att tillgodose
bolagets langsiktiga intressen, inklusive
dess hallbarhet, eller for att sikerstilla
bolagets ekonomiska barkraft.
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Riskhantering

Koncernens affirsmissiga och operativa
risker hanteras av respektive affirsomrade
som ocksa fattar beslut gillande produk-
tion, forsiljning och anstillda med mal-
sattning att uthélligt ge bra avkastning pa
investerat kapital. Risker hanteras inom
ramen for affirsomradenas ledningssystem.

Inko6p och IT hanteras av koncerngemen-
samma funktioner for att dra nytta av
skalfordelar och risker hanteras i linje
med koncernens policyer. Koncernens
finansiering och finansiella risker hanteras
av Koncernstab Ekonomi och Finans uti-
frdn en av styrelsen faststilld finanspolicy

Operativa risker

som praglas av en lag riskniva och syftar
till att minimera koncernens kapitalkost-
nad samt effektivt hantera och kontrollera
koncernens finansiella risker.

Risk

Riskhantering

Kommentar

Produktion och leveranser
Foérandring i efterfragan pa kartong,
papper och travaror paverkar
mdjligheten att producera fullt vid
koncernens industrier och kan leda

till 1agre intékter. Intdkterna kan &ven

paverkas om skorden fran egen
skog behdver begrénsas till foljd av

lagre efterfragan och fran variationer

i nederbord och vind, vilka styr

produktionen av vatten- och vindkraft.

Holmen strévar efter att uppratthélla en bra kostnadsposition genom
storskalig produktion i vélinvesterade produktionsanlaggningar, effektiva
logistikldsningar och god kontroll éver vedforsorjningen. Tillsammans
med l&ngvariga kundrelationer och starka produktvarumérken ¢kar

det mojligheten att uppratthalla en hdg produktion &ven vid svarare
marknadsforhéllanden. Forandringar av efterfragan pa ved kan motas
genom att flytta skord frén egen skog mellan &ren medan produktionen
av vattenkraft under aret kan regleras genom att styra nivan i
vattenmagasinen.

Kostnadspositionen starks Iépande genom riktade
investeringar. 2019 genomfordes investeringar for att
eliminera flaskhalsar i Iggesunds bruk vilket mjliggér
Okad produktion av massa. Arbetet med att bygga ut
produktionskapaciteten med 150 000 kubikmeter vid
Bravikens sagverk fortgar enligt plan och forvantas

tas i drift under 2020. Under dret beslutades att
investera i Bravikens pappersbruk i syfte att fortsétta
omstdliningen mot ljusa och latta produkter baserat

pé farska fibrer. | december beslutades att uppféra
vindkraftparken Blébergsliden med en installerad effekt
om 143 MW vilket vantas 6ka Holmens produktion av el
frén vatten- och vindkraft med 35 procent.

Foérsaljningspriser
Marknadsbalansen inom respektive

produktsegment styr forséljningspriset

och paverkar intakterna.

Holmen har begrénsade méjligheter att snabbt géra storre fordndringar i
produktutbud vid prisférdndring men anpassar produktinriktning mot de
produkter och marknader som beddms ha bést ldngsiktiga forutséttningar
samt genom att ha en bred kundbas och ett utbud som stracker sig

over flera produktomréden. Prisférandringar for ved och el kan i viss
utstrackning hanteras genom att flytta skord mellan aren och reglera nivan
i vattenmagasinen for att flytta elproduktionen under aret.

Under 2019 sjonk priserna pa papper och

travaror frdn en hog niva till foljd av forsamrad
marknadsbalans medan kartongpriserna var
stabila. Till féljd av temporéart hogt utbud minskade
timmerpriserna nagot i sédra Sverige. Elpriserna var
pé i stort samma niva som 2018.

Ravarupriser

Ved, el och kemikalier &r de
mest vésentliga insatsvarorna
och prisforandringar paverkar
|6nsamheten.

Skorden av timmer fran egen skog &r i princip lika stor som férbrukningen
vid de egna ségverken. Massaved fran egen skog och flis frén egna
sagverk motsvarar knappt 50 procent av kartong- och pappersbrukens
forbrukning. Genom den integrerade produktionsprocessen ar koncernen
i stort i balans pa massa. Kartongverksamheten tillverkar néstan all el
som behdvs vid de egna bruken medan tillverkningen av papper forsorjs
av externa inkdp. Samtidigt saljer koncernen el frén vatten- och vindkraft
till elndtet. Netto motsvarar koncernens 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 pé varje bruk frén restprodukter.
Kemikalier &r en betydande insatsvara, framforallt vid kartongtillverkning,
men behovet reduceras och uttjénta kemikalier &tervinns vid bruken.

Kostnaden for insatsvaror planade under 2019 ut efter
kraftiga uppgangar éret innan. Nettoforbrukningen

av el ar prissékrad till 80 procent fér 2020 och 65
procent for 2021. Nominellt belopp fér finansiella
sdkringar uppgar till 326 Mkr. Nar vindkraftparken
Blabergsliden tas i bruk i slutet av 2021 kommer
koncernens nettoexponering mot elpriset minska.

Anlaggningar
Produktionsutrustning kan allvarligt
skadas vid till exempel brand,
maskinhaveri eller stromavbrott.
Detta kan leda till leveransproblem,
ovantade kostnader och minskat
kundfértroende.

Genom skadeforebyggande étgérder, regelbundet underhall och
kontinuerliga uppgraderingar kan riskerna for skador i anldggningarna
minimeras. Utbildningar av medarbetare framjar delaktighet, kunskap
och medvetenhet om riskerna och hur de motverkas. Holmen forsékrar
sina anlaggningar till teranskaffningsvérde mot egendoms- och
avbrottsskador. Sjdlvrisken varierar mellan olika anldggningar men
uppgér som mest till 30 Mkr for en enskild skada. Koncernen innehar
ansvarsférsékring som dven omfattar plotslig och oférutsedd miljoskada
som drabbar tredje part.

Under 2019 intréffade inga storre skadehdndelser.

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

Koncernens skogsinnehav forsékras inte. Arealerna &r spridda dver stora
delar av landet och risken fér att omfattande skador intréffar samtidigt
beddms som Iag. For att minska omfattningen av viltbete bedrivs ett
aktivt arbete pa Holmens marker i syfte att halla viltstammar pé ratt
populationsniva. Skadeinsekter som snytbaggar motverkas med hjalp av
skyddsvaxning av plantor och skadeangripen skog skordas s& snart som
majligt for att forhindra spridning.

Centraleuropa har drabbats kraftigt av angrepp fran
granbarkborre de senaste ren, vilket medfort hogt
utbud av grantimmer med Idgre priser som féljd. Aven
sédra Sverige drabbades av granbarkborreangrepp
under 2019. For att omhédnderta skadat timmer stéllde
Holmen under hésten tillfalligt om produktionen vid
Bravikens sagverk till att enbart séga gran.

Kundkrediter

Risken for att koncernens
kunder inte kan fullgéra sina
betalningsforpliktelser utgdr en
kreditrisk.
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Risken att koncernens kunder inte kommer att fullgéra sina betalnings-
forpliktelser begrdnsas genom kreditkontroll, interna kreditlimiter per
kund och i vissa fall genom férsékring av kundfordringar mot kredit-
férluster. Kreditlimiter foljs upp l6pande. Exponeringen mot enskilda
kunder &r begrénsad.

Riskhantering

Per 2019-12-31uppgick koncernens kundfordringar
till 2 005 Mkr, varav 35 (43) procent var forsdkrade
mot kreditforluster. Under aret har kreditforluster pa
kundfordringar paverkat resultatet med -7 (-1) MKr.
Férséljningen till de fem storsta kunderna utgjorde
under 2019 sammanlagt 15 procent av koncernens
totala omsattning.



Risk

Riskhantering

Kommentar

Leverantorer

Brister i férsérjningskedjan for
insatsprodukter vad galler savél
leveranssdkerhet som kvalitet kan
leda till produktionsstérningar.
Leverantdrer som inte uppfyller
Holmens krav kan &ven péaverka
verksamheten negativt.

Holmen efterstravar att ha minst tvd godkénda leverantérer per
anvandningsomréde. Dessutom ingar Holmens uppforandekod fér
leverantdrer i alla nya kontrakt. Den innehaller krav pa héllbar utveckling,
bland annat genom att respektera internationellt erkdnda principer for
antikorruption, manskliga réttigheter, arbetsmiljo och miljo. Sedan 2017
anlitar Holmen en extern part, EcoVadis, for att folja upp leverantérernas
efterlevnad av koden utifrdn omradena méanskliga réttigheter, arbetsmiljo,
miljo, affrsetik och héllbara inkdp.

Under 2019 rapporterades inga (inga) drenden avseende avsteg
fran uppforandekoden for leverantorer. Vid utgangen av 2019
hade leverantdrer motsvarande knappt 90 procent (85) av
koncernens inkdpsvolym undertecknat leverantérskoden. Risker

i leverantorskedjan kopplat till miljo, arbetsrattslagstiftning,
ménskliga réttigheter, affarsetik och hallbart inkop har kartlagts
och handlingsplan gjorts. Holmen omfattas av UK Modern Slavery
Act och en redogorelse for detta finns pa holmen.com.

IT-system

For att styra och planera produktion,
forséljning samt inkop krévs ett
effektivt [T-stod. Storningar i IT-stodet
och obehérig atkomst till information
kan ge betydande negativa effekter
for verksamheten.

Driftstorningar samt obehérig &tkomst forhindras genom
sékerhetsétgérder och forebyggande &tgérder i form av &ndamélsenligt
fysiskt skydd, tillforlitlig serverdrift och sakra nétverk. Atgérder och
rutiner finns for att minimera risken for avbrott, men ocksa for att
hantera situationer da avbrott intraffat. Holmen utvecklar kontinuerligt
dessa skyddsatgarder for att méta forandringar i riskbilden.

Verksamheten péverkades inte av IT-incidenter under 2019.

Klimatféréandring

SMHI:s prognoser visar att
medeltemperatur, nederbord och
markfuktighet kommer 6ka i Sverige.
Ett varmare klimat kan oka tillvixten
i vara nordligt vaxande skogar med
langre véxtperiod, mer nederbérd
och hogre koldioxidnivéer i luften
vilket underlattar fotosyntesen. Det
kan ocksa paverka den biologiska
mangfalden samt oka risken for
vind- och sndskador, svampattacker,
insektsskador och skogsbrander.
Klimatforandringar kan aven paverka
vara mojligheter att skorda.

Holmen utvecklar plantor och processer for bland annat plantering,
rensning och gallring for att anpassa véra skogar till ett andrat klimat.
Fron till Holmens plantodling &r utvalda for att véxa och trivas i ett
forénderlig klimat och vid plantering anpassar vi val av tradslag till
markens unika forutsattningar for att oka tradens motstandkraft vid
extremvader sdsom stormar, regn och torka. Da kortare perioder av
tidlad mark kan forsvara skord under vintern anpassas arbetet genom
planering och flytt av maskiner till omraden med béttre férutsattningar.
Risk for paverkan p& Holmens industrier till foljd av klimatférandringar
hanteras inom Holmens industriers kontinuitetsplaner. Risker géllande
energianvandning och utsldpp av vaxthusgaser hanteras inom véra ISO-
certifierade miljo- och energiledningssystem.

Inom affarsomrade Skog genomfors Iopande klimatriskanalyser
for att skapa friska och motsténdskraftiga skogar anpassade
till ett foranderligt klimat. Klimatforandringen skapar 6kad
efterfragan pa Holmens produkter da véara kunder efterfragar
fornybara allternativ till fossila produkter.

Miljo

Storningar i produktionen kan orsaka
dverskridanden av de utsléppsvillkor
som miljiémyndigheterna beslutat for
verksamheterna vilket skulle kunna
paverka miljon.

Miljparbetet organiseras och bedrivs enligt Holmens miljo- och
energipolicy. Vid storningar prioriteras miljon framfor produktionen.
Risker forebyggs och hanteras genom rutinméssiga egenkontroller,
myndighetskontroller och miljoriskanalyser samt genom att anvinda
certifierade miljo- och energiledningssystem och sparbarhetscertifiering.

Under 2019 rapporterades 35 (32) miljérelaterade incidenter till
tillsynsmyndigheterna. Avvikelserna var inte av vasentligt slag vad
géller miljo- eller resultatpaverkan.

Arbetsmiljo

Tillbud och olyckor pa arbetsplatsen
innebér paverkan pa manniskors liv
och hélsa. Det kan ocksa leda till
storningar i produktionen med okade
kostnader som féljd.

Saker arbetsmiljo ar en prioriterad fraga pa samtliga ledningsnivéaer

i koncernen. Certifierade ledningssystem, koncerndvergripande

mal for arbetsolyckor, kontinuerlig utbildning av personal for

Okad riskmedvetenhet, rutiner for riskobservation, tillbud- och
olycksfallsrapportering samt riskbedémning av arbetsmoment och
entreprendrsarbeten &r exempel pd aktiviteter for att fa en hdg sakerhet
pa arbetsplatsen. Traversarbete och fordon med folk i rérelse utgor
storsta riskomréden.

Utfallet 2019 blev 5,7 (4,9) arbetsolycksfall per 1 miljon arbetade
timmar. Se vidare sida 33. De vanligaste olyckorna var halk-,
snubbel- och klam. Skarskador har under aret minskat efter
vidtagna atgarder.

Kompetensfoérsorjning
Kompetenta och motiverade
medarbetare ar en viktig forutséttning
for att langsiktigt kunna bedriva
verksamheten med god l6nsamhet.
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 méten.
Kommunikationen riktas béde brett och direkt mot de mest kritiska
mélgrupperna.

Satsningar har givit betydligt fler sokande till de tjanster vi
onskar besétta. Den frivilliga personalomsattningen &r stabil och
nyanstaliningsundersokningar visar att nyanstallda trivs och att
unga fran universiteten stannar kvar inom bolaget, vilket &r en
styrka.

Affarsetik

Nationellt och globalt stéller kunder
och partners krav pa Holmen som
en stabil och palitlig leverantér som
stér for god affarsetik och tydliga
hallbarhetsprinciper. Avsteg fran
principer och policyer kan péaverka
anseendet och afférsrelationerna
negativt.

Holmens uppforandekod och Holmens afférsetikpolicy med tillhérande
riktlinjer ger tydlig vagledning om hur god affarsetik upprétthalls i
relationen med externa kontakter p& de olika marknaderna. Utbildning
avseende afférsetik sker for ledningsgrupper och for medarbetare

som bedéms kunna komma i kontakt med de frégor som omfattas av
affarsetikspolicyn, sésom marknads- och saljavdelningar samt inképare.
Holmens uppforandekod ger dven végledning inom manskliga rattigheter,
arbetstagares villkor och miljd. Dessa omraden fortydligas i Holmens
policys med tillhérande riktlinjer.

Under 2019 inrapporterades inga drenden avseende avsteg

fran varken affarsetikpolicyn eller uppférandekodens delar
géllande affarsetiska frégor. Ett fatal Gvriga handelser kopplade
till uppférandekoden har rapporterats under &ret. Samtliga har
hanterats enligt Holmens interna processer. Atgérder dr vidtagna
och inte langre foremal for vidare aktiviteter.

Regulatoriska risker

Lagar och regler i Iander dér
koncernen verkar paverkar hur
afférsverksamheten kan bedrivas.
Regler om hur skogen far brukas kan
paverka framtida tillvaxt och skord.
Regler for anvandande av farsk fiber
kontra returfiber, samt lagstiftning
om vattenverksamhet kan komma att
péverka koncernens konkurrenskraft.

Holmen deltar i nationella och internationella branschorganisationer som
har uppdrag att skota samhallsbevakning, opinionsbildning och fora fram
Holmens position och syn i vissa politiska fragor. P4 orter dér verksamhet
bedrivs knyts kontakter med lokala foretrddare och allménhet. Det sker
till exempel vid samrads- och informationsméten och via moten med
beslutsfattare. Holmen har for fragor om ratten att bruka skogen och om
vattenverksamhet deltagit aktivt i arbetet med néringslivsorganisationer
och i remissvar.

Riskhantering

Storbritanniens uttrade ur EU kan komma att paverka de
marknader pa vilka Holmen séljer sina produkter. Holmen har
dven produktion i Storbritannien vilken kan komma att paverkas.
Utvecklingen foljs noga, men utkomsten och konsekvenserna ar
svara att forutse. Under 2019 beslutade EU om ett nytt direktiv
som reglerar anvandningen av vissa engangsartiklar av plast.
Holmen ser positivt pa direktivet da det kan innebara mojligheter
for skogsindustrins fornybara produkter.
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Finansiella risker

Risk

Riskhantering

Kommentar

Valuta

Svéngningar i valutakurser paverkar
koncernens resultat. Risken vid
transaktionsexponering beror p&

att en vasentlig del av koncernens
forsaljningsintakter dr i andra
valutor an kostnaderna. Risken

vid omrakningsexponering harrér
fran omrékningen av de utldndska
dotterbolagens tillgangar, skulder och
resultat till svenska kronor.

Transaktionsexponering. For att minska resultatpaverkan
av forédndrade valutakurser sékras nettoflddet med valutaterminer.
Nettofldet i euro, dollar och pund fér de ndrmaste fyra manaderna
sékras alltid. Det motsvarar normalt kundfordringar och utestdende
order. Styrelsen kan besluta att sdkra fléden for en langre period
om det beddms ldmpligt med hénsyn till produkternas lénsamhet,
konkurrenskraft och valutasituationen. Valutaexponering som
uppstar nar investeringar betalas i utldndsk valuta separeras frén
6vrig transaktionsexponering. Normalt sdkras 90—100 procent av
valutaexponeringen for stdrre investeringar.

Omréakningsexponering. Sikring av exponeringen som upp-
stér nar dotterbolagens tillgdngar och skulder omréknas till svenska
kronor (s kallad equity-hedge) bedoms fran fall till fall och gors

med utgangspunkt frdn koncernmassigt varde av nettotillgangarna.
Koncernens anlaggningstillgangar &r i huvudsak svenska, med undantag
av kartongbruket i England som utgor 3 procent av tillgdngarna. Sékring
sker med lan i utlandsk valuta eller valutaterminer. Exponeringen som
uppstar da utlandska dotterbolags resultat omraknas till svenska kronor
sékras normalt inte.
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For kommande dryga tva &r &r forvantade floden i
EUR/SEK sékrade till i genomsnitt 10,43 For dvriga
valutor &r 4 manaders floden sékrade.

Sékring i pund uppgick vid utgangen av arsskiftet
till 14 MGBP. Nettotillgangar i 6vriga valutor &r
begrénsade och sékras normalt inte.

= Transaktionsexponering, 12 manader
W Sikrad transaktionsexponering

Rénta
Risker som uppstar da forandringar i

marknadsrantan paverkar koncernens

rantenetto.

Réntebindningen pé& koncernens finansiella tillgangar och skulder ar
normalt kort. Styrelsen kan vélja att forldnga rantebindningen i syfte
att begrénsa effekten av en ranteuppgéng. Derivatinstrument i form
av ranteswappar kan anvands for att styra rantebindningen utan att
underliggande lan forandras.

Koncernens genomsnittliga uppléningsranta uppgick
under 2019 till 1,2 procent. Tabellen nedan visar
koncernens réntebindning fordelat per valuta. Under
2019 ¢kade den langa rantebindningen med totalt
1000 fordelat pa 500 Mkr i fyra ar och 500 Mkr i
fem ar.

Pensions- Nyttjande-

Mkr <1ar 1-3ar 3-5ar >5 ar avséattningar rattsavtal Summa
SEK -2744 - -1 000 - -21 -136 -3900
EUR 68 - - - -6 -35 27
GBP 56 - - - -19 -5 33
Ovriga poster 66 - - - - 9 57

-2 544 - -1000 - -46 -184 -3784

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

For varje finansiell motpart faststélls en maximal kredit- och
settlementrisk som féljs upp l6pande. Holmens finansiella motparter
beddms med hjalp av valrenommerade ratinginstitut eller, i de fall rating
saknas, egna analyser. Berakningen baseras pa 1optid och historisk
volatilitet for olika derivattyper. For 6vriga finansiella tillgangar bedéms
den maximala kreditrisken motsvaras av nominellt belopp.

Per 2019-12-31 hade koncernen utestaende
derivatkontrakt med ett nominellt belopp om 16
miljarder kronor och ett marknadsvarde om netto
+123 Mkr.

Likviditet och refinansiering
Risken for att behovet av framtida
kapitalanskaffning och refinansiering
av forfallande lan tvingas ske till hog
kostnad.
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Holmens strategi ar att ha en stark finansiell stélining fér att ha
handlingsfrihet att fatta langsiktiga affarsmassiga beslut. Mélet ar att
den finansiella nettoskulden inte ska dverstiga 25 procent av eget
kapital. Holmens finansiering bestar i huvudsak av obligationslan och
foretagscertifikat. Risken att framtida kapitalanskaffning blir svr eller dyr
reduceras genom anvandande av langfristiga kontrakterade kreditiGften.
Finansieringsplaneringen hanteras genom prognoser dver behovet for
kommande &r baserat pa koncernens budget och resultatprognoser som
uppdateras regelbundet.
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Riskhantering

Den finansiella stéllningen &r stark med en finansiell
nettoskuld som per 2019-12-31 uppgick till 3 784
Mkr vilket motsvarar 9 procent av eget kapital. Av de
finansiella skulderna férfaller 2 498 Mkr under 2020.

Koncernen hade vid arsskiftet ett outynyttjat kontrakt-
erat kreditlofte om 400 MEUR (4 172 Mkr) med en
grupp av atta banker varav 296 Mkr var tillgangligt
att utnyttjas fram till juni 2020 och resterande del

till juni 2021. | februari 2020 ersattes detta med ett
nytt kontrakterat kreditiéfte om 4 000 Mkr fran en
grupp av 7 banker som é&r tillgangligt att utnyttjas
fram till februari 2025. Kreditlgftet far utnyttjas under
forutsattning att koncernens nettoskuld inte Gverstiger
125 procent av eget kapital.

W Finansiella skulder m Kreditlofte



Kanslighetsanalys

Operativa risker

En procents fordndring i leveranser
och pris for koncernens produkter
respektive vasentliga insatsvaror
beddms péaverka koncernens
rorelseresultat enligt tabellen till
héger.

Intjaningen under aret &r relativt jamn.
De tydligaste sésongseffekterna &r
l&gre personalkostnader under tredje
kvartalet och att elproduktionen vid
vattenkraftverken normalt &r hogre
under férsta och fiarde kvartalet.

Paverkan rorelseresultat, Mkr Férandring Pris Leveranser
Kartong +/-1 % 60 29
Papper +/-1% 58 20
Trévaror +/-1% 17 5
Virke egen skog +/-1% 13 9
Vatten och vindkraft +/-1% 4 3
Insatsvaror

Virke* +-1% 31

El +-1% 1

Kemikalier +-1% 15

Ovriga rérliga kostnader +/-1% 7

Leveranskostnader +-1% 15

Personal +-1% 23

(Ovriga fasta kostnader +/-1% 17

* Med hénsyn tagen till skord av egen skog samt produktion av egen elkraft &r resultatkdnsligheten netto for koncernen for virke 18 Mkr

och el 8 Mkr.

Finansiella risker

Tabellen till hoger visar hur stor effekt
en forandring av svenska kronan,
elpriset respektive marknadsréntan
skulle ha pa koncernens resultat fore
skatt respektive eget kapital nésta ar
med hénsyn tagen till sékringar. Den
antagna forandringen &r framréknad
utifran fem ars genomsnittlig historisk
volatilitet for respektive instrument,
vilket beddms som en rimlig
forandring &ven framéat. Den historiska
volatiliteten pa véxelkurserna &r
utraknad utifran den genomsnittliga
arliga volatiliteten pa KIX vilket &r
riksbankens valutakursindex. Utan
hénsyn tagen till sdkringar skulle

5 procents féréndring av kronan
péverka resultatet fore skatt med
420 Mkr per &r. Dessutom skulle en
forandring av elpriset pa 30 procent
péverka resultatet fore skatt med
235 Mkr per &r utan hansyn tagen till
sakringar.

Resultat fore skatt* Férandring Mkr
Vaxelkurser +/-5% 162

SEK mot EUR +/-5 % 8

SEK mot USD +/-5 % 65

SEK mot GBP +/-5% 44

SEK mot 6vriga valutor +/-5 % 46
Elpris +/-30 % 23
Lanerénta +/- 0,5 %-enhet 13
Eget kapital Forandring Mkr
Transaktionssékringar +/-5% 511
Investeringssékringar +/-5% 42
Equity-hedge +/-5% 9
Elsékringar +/-30 % 159
Réntedndringar +/-0,5 %-enhet 19

* Berdknad effekt for 2020 inklusive sékringar

Riskhantering
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Aktien

och agarna

Holmens tva aktieserier ar note-
rade pa Nasdaq Stockholm, Lar-
ge Cap. Holmens totalavkastning
(utbetald utdelning och kursut-
veckling) har under den senaste
femarsperioden varit 154 procent
jamfort med 46 procent for OMX
Stockholm 30. Det motsvarar fér
Holmen en arlig avkastning om
20 procent.

Handel pa borsen

Holmen noterades pa Stockholmsborsen
1936, men hette dd Mo och Domsjé AB.
Holmens tvd aktieserier ar idag noterade
péa Nasdaq Stockholm, Large Cap.Vid ut-
gangen av 2019 noterades Holmen A till
295 (178) kronor och Holmen B till 285
(175) kronor, motsvarande ett borsvirde
om 46,6 (29,5) miljarder kronor. Arets
hogsta slutkurs for Holmen B var 297
kronor och noterades den 19 november.
Den ldgsta slutkursen pd 172 kronor note-
rades den 3 junari. Det genomsnittliga
antalet omsatta B-aktier uppgick till

516 000 per dag, vilket motsvarar ett
virde pd 124 Mkr. Genomsnittligt antal
omsatta A-aktier var 1200 per dag. Drygt
50 procent av handeln skedde pa Nasdaq
Stockholm. Dirutover sker handel i
Holmen-aktien dven p& andra handels-
platser sdsom Cboe BXE, Aquis och
Turquoise.

Utdelning

Beslut om aktieutdelning grundas pé en
sammanvigning av koncernens lénsam-
hetssituation, framtida investeringsplaner
och finansiella stillning. Styrelsen foreslar
att drsstimman den 30 mars 2020 beslu-
tar om en utdelning om 7 (6,75) kronor
per aktie, vilket motsvarar 2,8 procent av
eget kapital.

Aktiestruktur

Holmen har 161 925 685 utestdende akt-
ier fordelade pa 45 246 468 A-aktier och
116 679 217 B-aktier. Darutdver finns

7 586 639 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 over-
latbarhet pa grund av bestimmelse i lag
eller bolagsordning.
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Aktiesparprogram

Det aktiesparprogram som infordes efter
beslut av arsstimman 2016 1opte ut i maj
2019, vilket innebar att deltagarna till-
delades 168 797 matchnings- och presta-
tionsaktier. Arsstimman 2019 beslutade
om ett nytt, liknande aktiesparprogram.
For mer infromation om aktiesparpro-
grammen se not 4.

Agarkategorier
Andel av kapital, %

m Svenska institutioner 53 %
W Svenska aktiefonder 18 %
= Svenska privatpersoner 13%
m Utldndska agare 16 %

Resultat per aktie, 2019

52,6 se

Foreslagen utdelning
per aktie, 2019

7 SEK

Aktien och dgarna

Aktieaterk6p
Styrelsen fattade den 15 augusti beslut att
utnyttja bemyndigandet fran drsstimman
2019 att forvirva egna aktier. Totalt har
6235 436 B-aktier dterkopts for 1430
Mkr vilket motsvarar en genomsnittlig
kurs om 229 kr/aktie. Aterképen mot-
svarar 3,7 procent av totalt antal aktier.
Sedan tidigare innehas 0,8 procent av
antalet aktier vilket innebir att Holmen
per den 31 december 2019 innehade
aktier motsvarande 4,5 procent av totalt
antal aktier

Styrelsen foreslar att stimman beslutar
om indragning av 7 000 000 B-aktier samt
fornyar bemyndigandet att dterkopa tio
procent av bolagets aktier.

Agarstruktur

Totalt hade Holmen 38 904 aktiedgare
vid utgdngen av 2019. Sett till antalet
utgor svenska privatpersoner den storsta
agarkategorin med 36 792 dgare. Aktie-
kapitalet dgs till 84 (81) procent av svensk-
registrerade dgare. Den storsta andelen
aktier bland utlindska dgare finns i USA
och Norge, med 6 procent respektive

2 procent av kapitalet. Storsta dgare, med
62,3 procent av rosterna och 34,1 procent
av kapitalet, var vid arsskiftet 2019/2020
L E Lundbergforetagen AB.

Aktiedgarkommunikation

P4 holmen.com finns information om
bolaget, finansiell information i form av
rapporter, presentationer och finansiella
data, utveckling av Holmens aktier och
kontaktuppgifter samlat.



Aktiekursutveckling, Totalavkastning Holmen B och OMX Stockholm

Holmen B och OMX Stockholm Inkl.reinvesterad utdelning utan hansyn till skatt
Index Antal aktier (tusental) Index
300 — - 21000 300~
200 |- — 14000 200+
100 - —- 7000 100
0 - 0 0
15 16 17 18 19 jan 20 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 jan20
= HolmenB m OMX Stockholm 30 (OMXS30) = HolmenB m OMX Stockholm 30 (OMXS30)
m Totalt antal omsatta B-aktier (tusental) Kélla: Macrobond
Arlig avkastning 2019-12-31, % 1ar 3ar 5ar 10 &r Agarstruktur* 2019-12-31 % av % av
kapital roster
Holmen B 68 24 20 16
OMX Stockholm 30 31 9 8 10 L E Lundbergféretagen 341 62,3
Kempestiftelserna 7,4 17,5
Holmens totalavkastning har i genomsnitt varit 16 procent per ar senaste tio &ren, vilket ar 6 procentenheter Carnegie fonder (Sverige) 53 15
béttre &n OMX Stockholm 30. SEB fonder 42 1,2
Alecta 3,5 1,0
Lannebo fonder 2,3 0,6
Aktiekapitalets sammansittning v:;gzz:gqgg;) 1 g 82
Aktier Roster  Antal aktier  Antal réster Kvotvirde Mkr Swedbank Robur fonder 17 0,5
A 10 45246 468 452 464 680 25 1131 BlackRock 1,3 0.4
B 1 124265856 124 265 856 25 3107 Summa 63,4 86,0
Totalt antal aktier 169512324 576 730 536 4238 Ovriga 366 140
Innehav av éterkopta B-aktier -7 586 639 -7 586 639 Summa 100'0 100’0
Totalt antal utestaende aktier 161925685 569 143 897 Varav utlindskt Agande 15.9 49
* Beraknat utifrdn totalt antal utestaende aktier. De tio
kapitalméssigt stdrsta identifierade aktiedgarna. Enskilt
stdrre aktiedgare kan finnas forvaltningsregistrerade
och ingd bland dvriga aktiedgare.
Aktiekapitalets utveckling Forandring av Totalt Fordndringav  Totalt aktie- Aktiedgarstatistik 2019-12-31
2000-2019 antal aktier antal aktier ~ aktiekapital  kapital, Mkr
Innehavsklasser, Antal Andel av
2001 Indragning av aterkdpta aktier -8 885 827 79972 451 -444 3999 antal aktier aktieagare  kapital, %
2004 Konvertering och teckning 478371 84756 162 239 4238 1-1 000 34 859 4
2018 Aktieuppdelning (split) 84756162 169512 324 - 4238 1.001-100 000 3969 11
100 001- 76 85
Totalt 38904 100
Data per aktie (justerat for aktiesplit 2:1 2018) 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010
Resultat efter utspadning, kr" 52,6 13,5 9,9 8,5 3,3 5,4 43 111 23,6 4,2
Utdelning, kr & 6,75 6,5 6 55 5 4,5 45 4 3,5
Utdelning i % av:
Eget kapital 3 5 5 5 4 4 4 4 3 3
Borskurs vid arets slut 2 4 3 4 4 4 4 5 4 3
Arets resultat 13 50 65 71 158 93 106 41 17 83
Avkastning, eget kapital, %" 9 8 10 8 8 7 6 4 6 8 4
Avkastning, sysselsatt kapital, %" © 9 10 9 9 6 6 5 7 9 6
Eget kapital per aktie, kr 238 140 131 127 124 125 124 124 118 101
Borskurs, B, vid arets slut, kr 285 175 218 164 131 133 117 96 99 11
Genomsnittskurs under aret, B, kr 220 213 186 14 132 118 99 93 101 98
Arshégsta barskurs, B, kr 297 240 218 163 153 136 118 102 126 113
Arslégsta borskurs, B, kr 172 175 157 114 110 105 87 85 78 87
Totalt borsvarde vid érets slut, 1 000 Mkr 46,6 29,5 36,6 27,4 22,3 22,3 19,7 16,2 16,6 18,5
P/E-tal® 5 13 22 19 39 25 28 9 4 26
EV/Resultat fore avskrivningar®® 14 9 13 10 1 9 10 8 7 7
Betavérde (48 mén), B, vid arets slut® 0,77 0,74 0,74 0,72 0,68 0,71 0,67 0,67 0,67 0,67
Antal aktieagare vid érets slut 38904 33573 30903 28159 28176 27788 27692 28440 28899 28339

1) Se sida 78: Definitioner och ordlista. 2) Borskurs vid érets slut dividerad med resultat per aktie efter utspadning. 3) Bérsvérde plus finansiell nettoskuld vid érets slut (EV) dividerat med
resultat fore avskrivningar. 4) Méter hur kénslig B-aktiens avkastning har varit relativt avkastningen pa OMX 30 Stockholm under 48 manader. 5) Styrelsens forslag. 6) Exkl. jamforelse-
stdrande poster.
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Resultatrakning, Mkr Not 2019 2018
Nettoomséttning 2 16 959 16 055
Ovriga rérelseintakter 3 1370 1284
Forandring varulager -220 439
Révaror och fornddenheter -9398 -9 027
Personalkostnader 4 -2 316 -2 306
Ovriga rérelsekostnader 5 -3 597 -3 443
Avskrivningar enligt plan 10,11,12 -1141 -1012
Nedskrivningar 10,13 -109 -25
Vardeforandring i biologiska tillgangar 9 9 566 425
Resultat fran andelar i intressebolag och joint ventures 13 0 -9
Rorelseresultat 11115 2382
Finansiella intékter 6 13 13
Finansiella kostnader 6 -47 -38
Resultat fire skatt 11 081 2 356
Skatt 7 -2 351 -89
Arets resultat 8731 2268
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 8731 2268
Resultat per aktie (kr) 8

fore utspadning 52,6 13,5

efter utspadning 52,6 13,5
Genomsnittligt antal aktier (mil}) 8

fore utspadning 166,1 168,0

efter utspadning 166,1 168,0

Rorelseresultatet uppgick till 11 115 (2 382) Mkr och inkluderar jamforelse-

storande poster om 8 770 Mkr, framst avseende férandrad redovisning av skogs-

tillgangar. Rorelseresultatet exklusive jamforelsestérande poster uppgick till
2 345 Mkr. Resultatet paverkades positivt av hogre forsaljningspriser men
negativt av 6kade kostnader for ved och mer omfattande underhallsstopp.

Finansnettot for 2019 uppgick till -34 (-25) Mkr. Nettoskulden har i genomsnitt

varit hogre &n under foregéende ar.

Redovisad skatt uppgick under 2019 till -2 351 (-89) Mkr och inkluderar
-1 870 Mkr fran forandrad redovisning av skogstillgangar.

Rapport dver totalresultat, Mkr Not 2019 2018
Arets resultat 8731 2268
Ovrigt totalresultat
Omvérdering av skogsmark 9 13055 -
Omvarderingar av formansbestdmda pensionsplaner 18 14 -52
Skatt hanforlig till poster som inte &terfors till arets resultat 7 -2 687 10
Summa poster som inte aterfors till arets resultat 10 382 -42
Kassaflodessakringar

Omvardering =277 115

Overfort frén eget kapital till resultatrakningen 247 222

Overfort frén eget kapital till anlaggningstillgangar -7 -8
Omrakningsdifferens pa utlandsk verksamhet 141 55
Sakring av valutarisk i utlandsverksamhet -2 -8
Andel i joint ventures Gvrigt totalresultat 13 -6 -23
Skatt hanforlig till poster som éterfors till arets resultat 7 8 -69
Summa poster som aterfors till arets resultat 105 284
Summa ovrigt totalresultat efter skatt 10 487 242
Summa totalresultat 19218 2510
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 19218 2510

| Ovrigt totalresultat ingar 13 055 Mkr fran omvardering av skogsmark enligt for-
andrad redovisning av skogsmark. Skatt hanforlig till denna omvérdering uppgar
till -2 689 Mkr.
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Koncernen

Balansrékning per 31 december, Mkr Not 2019 2018
Anliggningstillgéangar
Skogstillgdngar

Biologiska tillgdngar 9 27979 18 400

Skogsmark 9 13 366 301
Immateriella anléggningstillgdngar 10 70 68
Materiella anldggningstillgdngar 1 8906 8776
Nyttjanderéttstillgangar 12 183 -
Andelar i intresseféretag och joint ventures 13 1620 1740
Ovriga aktier och andelar 13 1 1
Langfristiga finansiella fordringar 14 452 468
Uppskjutna skattefordringar 7 1 1
Summa anliggningstillgangar 52 579 29 755
Omséttningstillgangar
Varulager 15 3460 3628
Kundfordringar 16 2 005 1929
Aktuell skattefordran 7 0 328
Ovriga rérelsefordringar 16 799 959
Kortfristiga finansiella fordringar 14 14 35
Likvida medel 14 483 278
Summa omsittningstillgéngar 6761 7157
Summa tillgangar 59 340 36912
Eget kapital
Aktiekapital 4238 4238
Ovrigt tillskjutet kapital 281 281
Reserver 10 540 70
Balanserade vinstmedel inklusive érets resultat 25052 18 865
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 40111 23453
Léngfristiga skulder
Langfristiga finansiella skulder 14 2018 1033
Langfristiga skulder avseende nyttjanderattstillgdngar 17 -
Avséttningar for pensioner 18 46 61
Ovriga avséttningar 19 637 483
Uppskjutna skatteskulder 7 10299 5839
Summa langfristiga skulder 13171 7416
Kortfristiga skulder
Kortfristiga finansiella skulder 14 2485 2494
Kortfristiga skulder avseende nyttjanderéttstillgdngar 13 -
Leverantorsskulder 20 2259 2232
Aktuell skatteskuld 7 112 13
Avséttningar 19 158 197
Ovriga rorelseskulder 20 1030 1108
Summa Kortfristiga skulder 6 058 6044
Summa skulder 19229 13459
Summa eget kapital och skulder 59 340 36912

Det redovisade vardet pa skogstillgangarna ckade vid &rsskiftet med 22 134
Mkr till 41 345 Mkr till foljd av att tillgangarna redovisas beréknat utifran trans-
aktioner i de omraden dér Holmen har mark. Av 6kningen redovisas 9 079 Mkr

i rorelseresultatet och 13 055 Mkr i Gvrigt totalresultat. Forandringen har okat
den redovisade uppskjutna skatteskulden med 4 560 Mkr och det egna kapitalet

med 17 574 Mkr. Under aret har aktier aterkopts till ett varde av 1 430 Mkr vilket
minskar eget kapital. Den nya standarden IFRS 16 Leasingavtal okar tillgangarna
med 183 Mkr samtidigt som langfristiga skulder dkar med 171 Mkr och Kort-
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fristiga skulder 6kar med 13 Mkr.
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Koncernen

Forandringar i eget kapital, Mkr

Reserver
Ovrigt Om- Om- Balanserade Totalt
tillskjutet raknings-  Sékrings-  vérderings- vinstmedel inkl. eget
Aktiekapital kapital reserv reserv reserv arets resultat kapital
Ingaende eget kapital 2018-01-01 4238 281 -97 -117 - 17731 22 035
Arets resultat - - - - - 2268 2268
Ovrigt totalresultat
Omvardering av formansbestdmda pensionsplaner - - - - -52 -52
Kassaflodessakringar - - 329 - - 329
Omrakningsdifferens pa utlandsk verksamhet - - 68 - - - 58
Sakring av valutarisk i utlandsverksamhet - - -8 - - - -8
Andel i joint ventures dvrigt totalresultat - - - -23 - - -23
Skatt hanforligt till vrigt totalresultat - - 2 -71 - 10 -60
Summa ovrigt totalresultat - - 49 235 - -42 242
Summa totalresultat - - 49 235 - 2226 2510
L&mnad utdelning - - - - - -1 092 -1092
Aktiesparprogram - - - - - 0 0
Utgéende eget kapital 2018-12-31 4238 281 -48 118 - 18 865 23453
Arets resultat 8731 8731
Ovrigt totalresultat
Omvérdering av skogsmark - - - - 13 055 - 13 055
Omvardering av formansbestdmda pensionsplaner - - - - - 14 14
Kassaflodessékringar - - - -37 - - -37
Omrékningsdifferens pa utidndsk verksamhet - - 141 - - - 14
Sékring av valutarisk i utlandsverksamhet - - -2 - - - -2
Andel i joint ventures ovrigt totalresultat - - - -6 - = -6
Skatt hanforligt till dvrigt totalresultat - - 0 8 -2 689 2 -2 679
Summa ovrigt totalresultat - - 140 -35 10 366 17 10487
Summa totalresultat - - 140 -35 10 366 8747 19218
L&mnad utdelning - - - - -1134 -1134
Aterkop av egna aktier - - - - -1 430 -1 430
Aktiesparprogram - - - - - 4 4
Utgaende eget kapital 2019-12-31 4238 281 92 83 10 366 25 052 40 111
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Koncernen

Kassaflodesanalys, Mkr Not 2019 2018
Den lopande verksamheten
Resultat fore skatt 25 11081 2 356
Justering for poster som inte ingér i kassaflodet
Avskrivningar enligt plan 1141 1012
Nedskrivningar 109 25
Vardeforandring i biologiska tillgangar -9 566 -425
Férandring av avséttningar 86 -39
Ovrigt* 22 -33
Betalda inkomstskatter -147 -396
Kassaflode fran den Iopande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital 2727 2500
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Féréndring av varulager 210 -705
Férandring av kundfordringar och dvriga rorelsefordringar -135 230
Férandring av leverantdrsskulder och évriga rérelseskulder 83 262
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 2884 2286
Investeringsverksamheten
Forvary av materiella anlaggningstillgangar -1024 -972
Awyttring av materiella anlaggningstillgangar 21 98
Forvarv av immateriella anldggningstillgangar -14 -15
Forvarv av biologiska tillgdngar -9 -150
Awyttring av biologiska tillgangar 0 38
Okning av langfristiga finansiella fordringar 0 -456
Aterbetalning av langfristiga finansiella fordringar 36 24
Férvérv av aktier och andelar -25 -3
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1015 -1436
Finansieringsverksamheten
Upptagna langfristiga lan 1000 1000
Amortering av langfristiga lan** -500 -300
Féréndring kortfristiga finansiella skulder 25 385 -539
Férandring kortfristiga finansiella fordringar 13 0
Aterkop av egna aktier -1 430 -
Utbetald utdelning till moderbolagets aktiedgare -1134 -1092
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1 665 -930
Arets kassaflode 204 -81
Likvida medel vid rets bérjan 278 356
Valutakursdifferens i likvida medel 1 3
Likvida medel vid arets slut 483 278

*Ovriga justeringar utgérs frémst av valutaefiekter och marknadsomvérderingar av finansielia instrument, resultat frén intressef@retag samt resultat vid férséfining av
anldggningstilgangar

“*Avser amortering av Ian som vid upptagandet varit langfristiga.

Foréndring finansiell nettoskuld 2019 2018
Ingaende finansiell nettoskuld -2 807 -2 936
Ny redovisningsprincip IFRS 16 Leasingavtal -205 -
Kassaflode
L6pande verksamhet 2 884 2286
Investeringsverksamhet (exkl. langfristiga finansiella fordringar) -1 050 -1005
Aterkop av aktier -1 430 -
Utbetald utdelning -1134 -1092
Skulder avseende nya nyttjanderattsavtal -76 -
Omvarderingar av formansbestdmda pensionsplaner 12 -47
Valutaeffekter och marknadsvérdeforandringar 21 -13
Utgéende finansiell nettoskuld -3784 -2 807
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Moderbolaget

Resultatrakning, Mkr Not 2019 2018 Kassaflodesanalys, Mkr Not 2019 2018
Nettoomséttning 2 15004 14 384 Den lopande verksamheten
Ovriga rérelseintakter 8 706 628 Resultat efter finansiella poster 404 1841
Forandring varulager -114 391 Justering for poster som inte
Révaror och frmddenheter 7834  -7636 ingar i kassaflodet
Personalkostnader 4 1887  -1921 Avskrivningar enligt plan 44 47
Ovriga externa kostnader 5 5449  -4367 Nedskrivningar - 25
Avskrivningar enligt plan 10, 11 -44 -47 Forandring av avsattningar 87 =17
Nedskrivningar 10 - -25 Qvrigt” -6 -113
Rorelseresultat 382 1 407 Betalda inkomstskatter -74 -297
K_gssaﬂfl?de f_rén den I('?pande ve_rksamheten
Resultat fran andelar i koncernféretag 6, 23 231 467 fore forandringar av rorelsekapital 455 1485
Resultat fran andelar i intressebolag 6,13 -185 -20 Kassaflode fran forandringar i
Rénteintékter och liknande intakter 6 30 32 rorelsekapital
Réntekostnader och liknande kostnader 6 -53 -45 Forandring av varulager 56 -597
Resultat efter finansiella poster 404 1841 Forandring av rorelsefordringar -129 140
Forandring av rorelseskulder 134 207
Bokslutsdispositioner 24 1936  -1373 Kassaflode frén den
Resultat fore skatt 2340 467 lépande verksamheten 516 1235
Investeringsverksamheten
Skatt 7 -493 47 Lamnade aktieagartillskott -210 -3
Arets resultat 1847 514 Forvary av materiella anlaggningstillgangar -73 -67
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 8 9
Okning av langfristiga finansiella fordringar 0 -456
Aterbetalning av langfristiga finansiella
- fordringar 36 24
Rapport over Avyttring av aktier och andelar 109 100
totalresultat, Mkr Not 2019 2018 Kassaflode fran investerings-
" verksamheten -135 -395
Arets resultat 1847 514
Ovrigt totalresultat Finansieringsverksamheten
Kassaflodessakringar Upptagna langfristiga lan 1000 1000
Omvardering 291 95 Amortering av externa lngfristiga 1an** -500 -300
Overfort frén eget kapital til Foréndring Gvriga finansiella skulder 25 475 -502
resultatrakningen 264 230 Féréndring dvriga finansiella fordringar -1190 2384
QOverfort fran eget kapital till Utbetald utdelning till moderbolagets aktie&gare -1134 -1 092
anlaggningstillgangar -7 0 Aterkop av egna aktier -1430 -
Skatt hanforlig till dvrigt totalresultat 7 7 -70 Erhéllna koncernbidrag 2572 191
Summa poster som aterfors till arets L&mnade koncernbidrag -2 -2 584
resultat -21 255 Kassaflode fran finansierings-
Summa totalresultat 1820 769 verksamheten -208 -904
I moderbolaget ingar Holmens svenska verksamheter med undantag for mer- IL‘iL?/itgak;::lﬂ\zgeérets - gg ég:
parten av anldggningstillgdngarna, som redovisas i andra bolag i koncernen. .
Likvida medel vid arets slut 403 230

| posten Réntekostnader och liknande kostnader i resultatrakningen ingar
resultat fran sakring av eget kapital i utlandska dotterbolag om -2 (-8) Mkr.
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*Ovriga justeringar utgérs frémst av valutaeffekter och marknadsomvérderingar av

finansiella instrument samt resultat vid férsaljning av anldggningstilgangar.
“*Avser amortering av Ian som vid upptagandet varit langfristiga.



Moderbolaget

Balansréakning per

Balansrékning per

31 december, Mkr Not 2019 2018 31 december, Mkr Not 2019 2018
Anlaggningstillgangar Eget kapital 17
Immateriella anldggningstillgdngar 10 24 25 Bundet eget kapital
Materiella anldggningstillgdngar 1 3008 2974 Aktiekapital 4238 4238
Finansiella anlaggningstillgangar Reservfond 1577 1577
Aktier och andelar 13,23 10774 10787 Uppskrivningsfond 100 100
Langfristiga finansiella fordringar 14 2397 7419 Fritt eget kapital
Summa anliggningstillgdngar 16 203 21 205 @alanserade vinstmedel inkl. sdkringsreserv 2 894 4 966
Arets resultat 1847 514
Omséttningstillgdngar Summa eget kapital 10 656 11395
Varulager 15 2 867 2926
Rérelsefordringar 16 2 364 2424 Obeskattade reserver 24 1646 1012
Aktuell skattefordran 7 - 327
Kortfristiga placeringar 14 14 35 Avsittningar
Likvida medel 14 403 230 Avséttningar for pensioner 18 0 20
Summa omsittningstillgangar 5648 5942 Avsdttningar for skatter 19 45 45
Summa tillgangar 21 852 27147 Ovriga avséttningar 19 794 708
Uppskjuten skatteskuld 7 614 635
Summa avséttningar 1454 1407
Skulder
Langfristiga finansiella skulder 14 2480 7817
Kortfristiga finansiella skulder 14 2493 2494
Aktuella skatteskulder 7 105 =
Rorelseskulder 20 3018 3022
Summa skulder 8096 13333
Summa eget kapital och skulder 21 852 27147
Forandringar i eget kapital, Mkr
Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Aktie- Reserv- Uppskriv- Sékrings- Balanserade Arets Totalt
kapital fond ningsfond reserv vinstmedel resultat eget kapital
Ingaende eget kapital 2018-01-01 4238 1577 100 -93 4049 1847 11718
Vinstdisposition - - - - 1847 -1847 -
Arets resultat - - - - - 514 514
Ovrigt totalresultat
Kassaflodessékringar - - - 326 - 326
Skatt pa ovrigt totalresultat - - - -70 - -70
Summa ovrigt totalresultat - - - 255 - - 255
Summa totalresultat - - - 255 1847 -1333 769
L&mnad utdelning = ° = = -1 092 = -1092
Aktiesparprogram - - - - 0 - 0
Utgaende eget kapital 2018-12-31 4238 1577 100 162 4 805 514 11 395
Vinstdisposition - - - - 514 -514 -
Arets resultat - - - - - 1847 1847
Ovrigt totalresultat
Kassaflodessékringar - - - -34 - -34
Skatt pa ovrigt totalresultat - - - 7 - 7
Summa ovrigt totalresultat - - - -27 - - -27
Summa totalresultat - - - -27 514 1333 1820
Lamnad utdelning - = = = -1134 = -1134
Aterkdp av egna aktier - - - - -1430 - -1 430
Aktiesparprogram = = = = 4 - 4
Utgaende eget kapital 2019-12-31 4238 1577 100 135 2759 1847 10 656
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Not 1

Noter till de finansiella rapporterna

Belopp avser miljoner kronor (Mkr) dér inte annat framgar

1. RedoviSniNGSPrNCIPET ..o 52
2. Rapportering per rorelsesegment B 57
3. OVriQa r6reISBINTAKIEr ... 59
4. Anstéllda, personalkostnader och ledande befattningshavares ersattningar ... 60
5. Arvode och kostnadserséttning till revisorer ... 61
6. Finansnetto och resultat fran finansiella instrument 61
7. Skatt ... e .. 62
8. Resultat Peraktie ... 63
9. Skogstillgangar ......... e e 64
10. Immateriella anlaggningStillgangar ... . 65
11. Materiella anlaggningstillgangar .. . 65
12, L8ASING oo v, 66
13. Andelar i intresseforetag, joint ventures samt dvriga aktier och andelar ......... . 67

14. Finansiella instrument . 68
15, Varulager ..o e
16. Rérelsefordringar ... 7
17. Eget kapital moderbolaget ... 7
18. Avséttningar for pensioner . [ .72
19, OVriga aVSATNINGAr ... 13
20. Rorelseskulder 73
21. Stéllda sékerheter och eventualforpliktelser ... 74
22, NArStAENAE ..o .74
23. Andelar i koncernforetag ... . 15
24. Obeskattade reserver .76
25, Kassaflodesanalys ... 76
26. Viktiga beddmningar och uppskattningar ... 76

Not 1. Redovisningsprinciper

De nedan angivna redovisningsprinciperna for koncernen har tilldmpats konse-
kvent pa samtliga perioder som presenteras i koncernens finansiella rapporter,
om inte annat framgar nedan. Koncernens redovisningsprinciper har tillampats
konsekvent pa rapportering och konsolidering av moderbolag, dotterféretag samt
intresseforetag och joint ventures.

(Overensstimmelse med normgivning och lag

Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accounting Standards Board
(IASB), sasom de antagits av EU. Vidare har Radet for finansiell rapporterings
rekommendation RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner till-
|ampats.

Moderbolaget tillimpar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i de
fall som kommenteras separat under respektive avsnitt. Moderbolagets redovis-
ning ar uppréattad i enlighet med RFR 2 Redovisning for noterade juridiska per-
soner. De avvikelser som forekommer mellan moderbolagets och koncernens
principer foranleds av begrénsningar i méjligheterna att tillimpa IFRS i moder-
bolaget till foljd avArsredovisningsIagen (ARL) och Tryggandelagen samt i vissa
fall av skatteskél.

Vérderingsgrunder tillampade vid uppréttande av
moderbolagets och koncernens finansiella rapporter

Tillgangar och skulder &r redovisade till anskaffningsvérden, forutom biologiska
tillgdngar och skogsmark samt vissa finansiella tillgangar och skulder som var-
deras till verkligt varde. | moderbolaget har biologiska tillgangar och skogsmark
ej varderats till verkligt varde. Andelar i koncernféretag och intresseféretag redo-
visas i moderbolaget till det Iagsta av anskaffningsvarde och verkligt vérde.

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

Funktionell valuta &r valutan i de primédra ekonomiska miljéer som bolagen bedri-
ver sin verksamhet. Moderbolagets funktionella valuta &r svenska kronor som
&ven utgor rapporteringsvalutan for moderbolaget och for koncernen. Det inne-
bar att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor.

Bedomningar och uppskattningar i de finansiella rapporterna

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kréver att foretagsled-
ningen gor bedomningar och uppskattningar samt gor antaganden som péverkar
tilldmpningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av till-

52 Holmen Arsredovisning 2019 Noter

géngar, skulder, intékter och kostnader. Verkliga utfallet kan avvika fran dessa
uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses dver regelbundet. Andringar av upp-
skattningar redovisas i den period dndringen gors om andringen endast paverkat
denna period, eller i den period &ndringen gors och framtida perioder om &nd-
ringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder. Se &ven not 26 Viktiga
beddmningar och uppskattningar.

Andrade redovisningsprinciper

Frivilligt byte av redovisningsprincip

Med anledning av ett antal nyligen genomférda transaktioner av storre skogs-
innehav har Holmen genomfért en dversyn av metod och antaganden for varde-
ring av skogstillgangar i koncernens balansrakning. Det kan konstateras att det
sker ett stort antal transaktioner av skogsfastigheter i de omraden dér Holmen
har mark och att priserna som betalas fér mindre och medelstora skogsfastig-
heter ligger i niva med priset for storre skogstillgangar. For att battre aterspegla
marknadsvérdet pa koncernens skogstillgangar har Holmen dérfor fran och med
2019-12-31 valt att dverga till att redovisa koncernens skogstillgangar till mark-
nadsvarde berdknat utifran transaktioner i de omraden dér Holmen har skogs-
mark. For att mojliggora detta &ndras redovisningsprincipen for skogsmark i kon-
cernen till verkligt varde enligt den sa kallade omvarderingsmetoden i IAS 16.
Fram till 31 december 2019 redovisades skogsmark till anskaffningsvarde.
Sedan tidigare redovisas de trad som vaxer pa skogsmarken till verkligt varde
enligt IAS 41. 1 moderbolaget redovisas skogsmark fortsatt till anskaffningsvérde.
Andringen medfor att redovisat vérde p& skogsmark i koncernen dkat fran

311 Mkrtill 13 366 Mkr, vilket har medfort en 6kning av den uppskjutna
skatteskulden om 2 689 Mkr. | enlighet med IAS 16 redovisas 6kningen som

en omvardering i dvrigt totalresultat. Se vidare sida 54-55, not 7 samt not 9.

Nya och éndrade redovisningsprinciper som ér tillimpliga fran 2019
Koncernen tillampar fran och med den 1 januari IFRS 16 Leasingavtal som er-
satter IAS 17 Leasingavtal och de relaterade tolkningarna IFRIC 4, SIC-15 och
SIC-27. Standarden kraver att tillgdngar och skulder hanférliga till leasingavtal
med vissa undantag redovisas i balansrékningen. | resultatrdkningen redovisas
leasingkostnaden uppdelad pa avskrivningar och rantekostnader. Avtal som
berdrs av de nya reglerna &r for koncernen framst kontorshyror, leasingbilar och
fartyg. Koncernen har anvént den forenklade framatriktade metoden som innebér
att tillgdngen och skulden har satts till samma varde i samband med Gvergangen.
Darmed har inga effekter redovisats i eget kapital vid inférandet. Vid Gvergéngen



till IFRS 16 har lattnadsregler tilldmpats avseende att en enda diskonteringssats
tillimpats pa en portfolj av leasingavtal med liknande egenskaper.

Tillgéngarcoch skulder har per den 1 januari 2019 redovisats till ett belopp om
205 Mkr. Ataganden for operationella leasingavtal uppgick i arsredovisningen
2018 till 202 Mkr. Skillnaden mellan taganden for framtida leasingavgifter och
den ingaende leasingskulden per 1 januari 2019 utgors framst av diskonterings-
effekt. Per 31 december 2019 uppgick tillgangarna till 183 Mkr och skulderna till
184 Mkr, varav 13 Mkr redovisats som kortfristiga. Avskrivningarna for tillgang-
arna uppgick under 2019 till 98 Mkr och dvriga externa kostnader minskade i
motsvarande utstrackning. Réntekostnaden for skulden uppgick till 4 Mkr berdk-
nat utifran en rénta om cirka 1 procent. | kassaflddesanalysen har leasing tidi-
gare ingétt i posten resultat fore skatt, men presenteras fran och med 2019 som
en fordndring av Kortfristiga finansiella skulder. Totalt kassautflode for leasing
uppgick for 2019 till 104 Mkr. Se vidare sida 55 och not 12.

Nya och éndrade redovisningsprinciper som inte bérjat tillimpas

Nya och dndrade IFRS med framtida tilldmpning forvantas inte komma att ha
nagon vasentlig effekt pa foretagets finansiella rapporter.

Segmentrapportering

Koncernens verksamhet delas upp i rorelsesegment baserat pa vilka delar av
verksamheten foretagets hogsta verkstéllande beslutsfattare féljer upp, sé kallad
"management approach” eller foretagsledningsperspektiv. Indelningsgrunden for
segment baseras pa koncernens affarsomraden. Detta Gverensstammer med
koncernens operativa struktur och den interna rapporteringen till VD och styrelse.
Posterna i rorelsesegmentets resultat, tillgangar och skulder &r redovisade i
enlighet med det resultat (rérelseresultat), tillgangar och skulder som foretagets
hdgsta verkstéllande beslutsfattare foljer upp. Se not 2 for ytterligare beskrivning
av indelningen och presentationen av rorelsesegment.

Klassificering

Anlaggningstillgangar, langfristiga skulder och avsattningar bestar i allt vasentligt
enbart av belopp som forvantas atervinnas eller betalas efter mer an tolv méana-
der réknat fran balansdagen. Omsattningstillgangar, kortfristiga skulder och
avsattningar bestar i allt vasentligt av belopp som forvéantas atervinnas eller beta-
las inom tolv manader raknat fran balansdagen.

Konsolideringsprinciper

Dotterféretag

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestimmande inflytande fran moder-
bolaget, Holmen AB. Bestdmmande inflytande féreligger om Holmen AB har infly-
tande 6ver investeringsobjektet, ar exponerad for eller har rétt till rorlig avkastning
frén sitt engagemang samt kan anvanda sitt inflytande dver investeringen till att
paverka avkastningen. Vid beddmningen om ett bestdmmande inflytande foreligger,
beaktas potentiella rostberéttigande aktier samt om de facto control foreligger.

Koncernredovisningen har uppréttats enligt forvarvsmetoden. Forvarvsmetoden
innebér att moderféretaget indirekt forvarvar dotterforetagets tillgangar och Gver-
tar dess skulder, varderade till verkligt varde. Skillnaden mellan anskaffnings-
kostnaden for aktierna och det verkliga vérdet av forvarvade identifierbara netto-
tillgangar utgdr goodwill. Dotterforetagens intékter och kostnader respektive till-
géngar och skulder ingar i koncernredovisningen fran den dag bestdmmande
inflytandet uppkommer (forvéarvstidpunkten) och till den dag det upphor. Kon-
cerninterna fordringar och skulder samt transaktioner mellan féretag i koncernen
liksom ddrmed sammanhéngande orealiserade vinster elimineras i sin helhet.

Innehav redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Intresseforetag. Aktieinnehav i intresseforetag, i vilka koncernen har lagst 20
procent och hdgst 50 procent av rosterna eller pa annat sétt har ett betydande
inflytande, redovisas i koncernen enligt kapitalandelsmetoden.

Gemensamt dgaa féretag/joint ventures. Joint ventures &r redovisningsmassigt
de foretag for vilka koncernen genom samarbetsavtal med en eller flera parter
har ett gemensamt bestdmmande inflytande dér koncernen har rétt till nettotill-
géngarna istéllet for direkt ratt till tillgdngar och atagande i skulder. | koncern-
redovisningen konsolideras innehav i joint ventures enligt kapitalandelsmetoden.

Kapitalandelsmetoden. Kapitalandelsmetoden innebdr att det i koncernen redo-
visade vardet pa aktierna i intresseforetagen och joint ventures motsvaras av
koncernens andel i intresseforetagens och joint ventures egna kapital samt
koncernmassiga dver- och undervarden. | koncernens resultatrakning redovisas
som "Andelar i intresseféretags och joint ventures resultat” koncernens andel

i intresseforetagens och joint ventures nettoresultat efter skatt hanforligt till
moderbolagségarna justerat for eventuella avskrivningar pa eller upplosningar
av forvéarvade Over- respektive undervarden. Erhallna utdelningar fran intressefo-
retaget eller joint venture minskar investeringens redovisade varde. Orealiserade
vinster uppkomna fran transaktioner med intresseforetag och joint ventures eli-
mineras i relation till 4gd kapitalandel.

Not 1

Nér koncernens andel av redovisade forluster i intresseforetaget och joint venture
overstiger det redovisade vérdet pa andelarna i koncernen reduceras andelarnas
varde till noll. Avrékning for forluster sker &ven mot Iangfristiga finansiella mellan-
havanden utan sékerhet, vilka till sin ekonomiska innebord utgér del av garfore-
tagets nettoinvestering i intresseforetaget och joint venture. Fortsatta forluster
redovisas inte savida inte koncernen har lamnat garantier for att técka forluster
uppkomna i intresseforetaget eller joint venture. Kapitalandelsmetoden tilldmpas
fram till den tidpunkt ndr det betydande inflytandet upphor respektive det
gemensamt dgda foretaget upphor att vara gemensamt dgt.

Utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utldndsk valuta omraknas till den funktionella valutan till den
valutakurs som foreligger pa transaktionsdagen. Monetara tillgangar och skulder
i utldndsk valuta rédknas om till den funktionella valutan till den valutakurs som
foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstar vid omrékningarna
redovisas i resultatrakningen. Icke-monetara tillgangar och skulder som redo-
visas till historiska anskaffningsvarden omraknas till valutakurs vid transaktions-
tillfallet.

Utldndska verksamheters finansiella rapporter

Tillgédngar och skulder i utiandsverksamheter, inklusive goodwill och andra
koncernméssiga dver- och undervérden, omréknas i koncernredovisningen fran
utlandsverksamhetens funktionella valuta till koncernens rapporteringsvaluta,
svenska kronor, till den valutakurs som rader p& balansdagen. Intékter och kost-
nader i en utlandsverksamhet omraknas till svenska kronor till en genomsnittskurs
som utgor en approximation av kurserna vid respektive transaktionstidpunkt.
Omrékningsdifferenser som uppstar vid valutaomréakning av utlandsverksamheter
samt vidhdngande effekter av sakringar av nettoinvesteringarna redovisas i ovrigt
totalresultat och ackumuleras i en separat komponent i eget kapital, bendmnd
omrakningsreserv. Vid avyttring av en utlandsverksamhet realiseras de till verksam-
heten hanforliga ackumulerade omrékningsdifferenserna efter avdrag for eventuell
valutasakring i koncernens resultatrakning.

Kommissionarsholagsforhallanden

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

Moderbolaget svarar for alla forpliktelser som dessa kommissiondrsbolag ikldder
sig. Samtliga intékter, kostnader, tillgangar 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 skogstill-
géangar som istéllet redovisas i ndgra av koncernens dotterbolag.

Intakter

Koncernens férséljning avser till storsta del varor som séls till kund, vilka specifi-
ceras i tabeller i not 2. De tjénster som levereras &r begransade och avser i allt
vasentligt skogsvardstjénster. Holmen agerar i princip uteslutande som huvud-
man och forséljningstransaktionerna stods av avtal. Fr Holmen &r de allra flesta
kontrakt separata ataganden och utgdrs av ett atagande per kontrakt. Holmens
garantier i samband med forséljning dr inte att betrakta som separerbara och
redovisas darmed i enlighet med IAS 37.

Transaktionspriset utgors av priset for varan eller tjansten. Rorlig ersattning fore-
kommer framst i form av returrétt,volym- och kassarabatter. Samtliga returer
som avser fel i varan redovisas i takt med att de uppstar. Volymrabatter ger kun-
den ett rabatterat pris forutsatt att en viss méngd varor kops under en period. En
kassarabatt ger kunden rétt till ett Iagre pris i de fall betalning sker inom en viss
tidpunkt. Rabatter redovisas som en reduktion av nettoomsattningen.

Intékten redovisas da Holmen uppfyller sina dtaganden genom att dverféra
kontrollen av de utlovade varorna, samt i férekommande fall tjansterna, till kun-
den. Tidpunkten for dverforing av kontroll, och riskens Gvergang ar kritisk for nar
en intékt redovisas. Riskens dvergang ser olika ut beroende pé vilka fraktvillkor
som tillampas. Forsaljning av energi skiljer sig fran ovrig forsaljning dé leverans
sker i samband med produktion d& den ocksa intaktsfors.

Betalningsvillkor varierar mellan olika marknader och Holmen féljer normalt
géllande praxis pa respektive marknad. For hantering av kreditforluster, se not 1
Redovisningsprinciper och not 16 Rorelsefordringar.

Ovriga rérelseintékter

Som dvriga rorelseintakter redovisas intékter fran aktiviteter utanfor bolagets
huvudsakliga verksamhet. | posten ingar huvudsakligen forséljning av biproduk-
ter, certifikat for fornybar energi, hyres- och arrendeintékter, utsldppsratter,
forsakringsersattningar samt resultat vid forséljning av anldggningstillgangar.
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Not 1

Certifikat for fornybar energi

Certifikat tilldelas i forhallande till produktion av fornybar energi enligt ett kvot-
system som inforts i syfte att frdmja elproduktion med anvandning av férnybara
energikallor. Intakter fran tilldelade certifikat redovisas som Gvrig rérelseintakt i
samma period som produktionen sker. Certifikat sélda pa terminskontrakt vérde-
ras till nettoforsaljningsvérde. For osélda certifikat sker vardering till det lagsta av
anskaffningsvarde och beddmt marknadsvérde.

Statliga bidrag

Statliga bidrag redovisas i balansrakningen som upplupen intakt nér det fore-
ligger rimlig sakerhet att bidraget kommer att erhallas och att koncernen kom-
mer att uppfylla de villkor som &r férknippade med bidraget. Statliga bidrag
knutna till en anlaggningstillgang reducerar anlaggningens redovisade anskaff-
ningsvarde. Statliga bidrag, sdsom végbidrag, som avser att técka kostnader
redovisas som ovrig rorelseintékt. Dessa periodiseras systematiskt i
resultatrakningen pa samma sétt och Gver samma perioder som de kostnader
bidragen &r avsedda att kompensera for.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intékter och kostnader bestér av rénteintakter och rantekostnader,
utdelningsintékter, omvarderingar avseende finansiella instrument vérderade till
verkligt varde samt orealiserade och realiserade kursforluster och vinster.

Rénteintékter pa fordringar och rantekostnader pa skulder berdknas med tilldmp-
ning av effektivriantemetoden. Rantekostnader inkluderar transaktionskostnader for
I&n vilka har periodiserats dver lanets I6ptid vilket &ven galler eventuell skillnad mel-
lan mottagna medel och &terbetalningsbelopp. Utdelningsintakt redovisas nar
utdelning faststéllts och rétten att erhélla betalning beddms som saker.

Réntekostnader belastar normalt resultatet i den period till vilken de hénfor sig.
Laneutgifter hanforliga till inkop eller uppférande av sé kallade kvalificerade till-
géngar aktiveras i koncernredovisningen som en del av tillgangens anskaffnings-
vérde. En kvalificerad tillgang ar en tillgang som tar en betydande tid i ansprak att
férdigstalla och &r for koncernen aktuellt vid betydande investeringsprojekt.

Skatter

Inkomstskatter utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter
redovisas i resultatrakningen utom dé underliggande transaktioner redovisas i
Ovrigt totalresultat eller direkt i eget kapital varvid dven tillhérande skatteeffekt
redovisas i ovrigt totalresultat eller direkt i eget kapital. Aktuell skatt &r skatt som
ska betalas eller erhallas avseende aktuellt ar, med tillampning av de skattesat-
ser som dr beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Hit hor dven
justering av aktuell skatt hanférlig till tidigare perioder. Uppskjuten skatt berdknas
enligt balansrakningsmetoden med utgangspunkt i temporara skillnader mellan
redovisade och skatteméssiga varden pa tillgangar och skulder, med tillampning
av de skattesatser och skatteregler som &r beslutade eller aviserade per balans-
dagen. I moderholaget redovisas obeskattade reserver inklusive uppskjuten
skatteskuld.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporéra skillnader och
underskottsavdrag redovisas endast i den mén det ar sannolikt att dessa kom-
mer att kunna utnyttjas och medfora ldgre skatteutbetalningar i framtiden. Upp-
skjutna skattefordringar och uppskjutna skatteskulder i samma land nettoredo-
visas i den man kvittningsrétt foreligger.

Resultat per aktie

Berdkningen av resultat per aktie baseras pa drets resultat i koncernen hanforligt
till moderbolagets aktiedgare och pa det vdgda genomsnittliga antalet aktier ute-
staende under aret. Vid berdkningen av resultat per aktie efter utspadning juste-

ras resultatet och det genomsnittliga antalet aktier for att ta hansyn till effekter av
utspadande potentiella stamaktier.

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

Redovisning i och borttagande fran balansréakningen

En finansiell tillgang eller skuld tas upp i balansrakningen nér bolaget blir part
enligt instrumentets avtalsmassiga villkor. En finansiell tillgang tas bort frén
balansrakningen nér rattigheterna i avtalet realiserats, forfaller eller bolaget inte
langre har kontrollen ver den. En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen
nar forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat sétt utslacks. Avistaaffarer redo-
visas i enlighet med affarsdagsprincipen. Kundfordran tas upp i balansrékningen
ndr faktura har skickats. Skuld tas upp nar motparten har presterat och avtalsen-
lig skyldighet foreligger att betala, dven om faktura dnnu inte mottagits. En finan-
siell tillgang och en finansiell skuld kvittas och redovisas med ett nettobelopp
endast ndr det foreligger en legal rétt att kvitta beloppen samt att det foreligger
avsikt att reglera posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera till-
géangen och reglera skulden. Finansiella tillgangar, exklusive aktier, och
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finansiella skulder har klassificerats som kortfristiga om beloppen forvéntas éter-
vinnas eller betalas inom tolv méanader réknat fran balansdagen. Aktier har
klassificerats som langfristiga om de ar avsedda att stadigvarande innehas i
verksamheten.

Klassificering och vérdering av finansiella instrument

Finansiella instrument klassificeras och vérderas utifran foretagets affarsmodell
samt hur karaktaren pa de kontraktsenliga kassaflodena ser ut. Se not 14 for
bolagets klassificeringar av finansiella instrument.

Finansiella tillgangar - varderas initialt till verkligt varde med avdrag for eventu-
ella transaktionskostnader. Lopande vérderas normalt tillgangarna till upplupet
anskaffningsvarde enligt effektivrantemetoden. | de fall utgivna medel under-
stiger &terbetalningsbeloppet periodiseras denna skillnad dver lanets 16ptid med
tilldmpning av effektivrdntemetoden. Derivat redovisas Iépande till verkligt varde.
Férandringar i varde for derivat som inte sékringsredovisas redovisas i resul-
tatrdkningen.

Finansiella skulder - varderas initialt till mottagna medel med avdrag for even-
tuella transaktionskostnader. Lopande varderas normalt skulderna till upplupet
anskaffningsvérde enligt effektivrdntemetoden. | de fall mottagna medel under-
stiger aterbetalningsheloppet periodiseras denna skillnad dver lanets 16ptid med
tilldmpning av effektivriantemetoden. Derivat redovisas I6pande till verkligt vérde.
Forandringar i vérde for derivat som inte sékringsredovisas redovisas i resultat-
rakningen.

Nedskrivning av finansiella tillgangar - For finansiella tillgangar dar det finns indi-
kation om att hela det redovisade vardet eventuellt inte kommer kunna &tervinnas
gors en individuell bedémning av respektive instrument. Normalt utgdr uteblivna
betalningar fran motpart sadan indikation. Baserat pa den individuella bedom-
ningen redovisas eventuell nedskrivning. For finansiella instrument dér det inte
finns ndgra indikationer pa att kreditkvaliteten &r Iag gors en avséttning for kredit-
forluster baserat pa historiskt utfall.

Sékringsredovisning - samtliga derivat, till exempel valutaterminer, elderivat och
ranteswappar, vérderas till verkligt varde och redovisas i balansrakningen. | stort
sett samtliga derivat innehas i sékringssyfte. Den effektiva delen av vardeforand-
ringar fran kassaflodessékringar redovisas i 6vrigt totalresultat och ackumuleras
i eget kapital fram tills det sakrade flodet tréffar resultatrakningen da de acku-
mulerade vardeforandringarna flyttas fran eget kapital via ovrigt totalresultat till
resultatrakningen for att méta och matcha den sakrade transaktionen. For sak-
ringar av investeringar justeras istéllet anskaffningsvardet pa den sakrade pos-
ten ndr den intréffar. Skringars ineffektiva del redovisas direkt i resultatrak-
ningen. For rdntor anvands ranteswappar som kassaflodessakring. Vardeforand-
ringar for sakringar avseende nettoinvesteringar i utidndsk verksamhet redovisas
for koncernen i dvrigt totalresultat. Ackumulerad vardeféréndring redovisas som
en komponent i koncernens egna kapital fram tills dess att verksamheten avytt-
ras da de ackumulerade vérdeforandringarna redovisas i resultatrakningen. |
moderbolaget redovisas vardeforandringar i resultatrakningen dé sakringsredo-
visning ej tillampas. Holmens kassaflodessékringar avser framst sékring av for-
séljning i utldndsk valuta, framtida réntebetalningar, inkdp av el samt inkép i
utldndsk valuta i samband med investeringar. Sakringsinstrument utgérs av
valutaterminer, elterminer samt rdnteswappar. De sdkrade posterna utgérs av
prognoser for framtida forsaljning, rantebetalningar, elinkdp och investeringsut-
betalningar. Sakringskvoten faststalls Iopande genom att jamfora sakrade belopp
med aktuella prognoser. For sékringar av nettoinvestering i utlandsverksamhet
utgor redovisat varde pa nettoinvesteringen sékrad post och sakringskvoten fast-
stélls genom att jamfora de sakrade beloppen med nettoinvesteringen. Eventuellt
ineffektivitet baseras pa berakning av sakringskvoten. Koncernens riskhantering
av finansiella instrument beskrivs pa sida 42—43.

Skogstillgangar

Koncernens skogstillgangar redovisas till verkligt varde baserat pa transaktions-
priser for skogsfastigheter i de omréden dar koncernen har skogsmark. Vardering
till verkligt varde gors utifran varderingsniva tre. Det totala vardet pa skogstillgang-
ama fordelas pa véxande trad, som redovisas som biologisk tillgang, och skogs-
mark. Hur mycket av vardet som fordelas pé de biologiska tillgdngarna faststalls
genom att berdkna nuvérdet av forvantade kassafloden, efter avdrag for forsélj-
ningskostnader men fore skatt, frén skord av de nu véxande traden. Vid berakning
av nuvardet anvands en diskonteringsrénta fore skatt som berdknats med ledning
av transaktioner med skogsfastigheter. Vardet pa skogsmarken berdknas som skill-
naden mellan det totala vardet pa skogstillgdngarna och de biologiska tillgangarna.
Forandringar i verkligt varde pa biologiska tillgangar redovisas i resultatrakningen.
Forandringar i verkligt varde pa skogsmark redovisas i vrigt totalresultat och acku-
muleras i en separat komponent i eget kapital bendmnd omvérderingsreserv. Om
det verkliga vérdet pd skogsmark skulle understiga anskaffningsvardet kommer
skillnaden redovisas i resultatrdkningen som nedskrivning.



Redovisning i moderbolaget

I moderbolaget redovisas skogstillgangar enligt RFR 2. Det innebar att de klass-
ificeras som anlaggningstillgdngar och redovisas till anskaffningsvarde justerat
for uppskrivningar med beaktande av eventuella nedskrivningsbehov.

Immateriella anldggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar sasom patent, licenser samt [T-system redo-
visas till anskaffningsvérde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och
eventuella nedskrivningar. Immateriella anldggningstillgangar i koncernen skrivs
av under 5-20 ar férutom goodwill. Eventuell goodwill fordelas till kassagenere-
rande enheter. Saval goodwill som Gvriga immateriella anlaggningstillgangar tes-
tas arligen for nedskrivningsbehov. Eventuella nedskrivningar kan aterféras med
undantag fran goodwill. Koncernen redovisar for narvarande ingen goodwill.
Immateriella anldggningstillgangar i moderbolaget skrivs av under 5 &r.

Goodwill representerar skillnaden mellan anskaffningsvardet fér rorelseforvarv
och det verkliga vardet av forvarvade tillgangar, dvertagna skulder samt even-
tualforpliktelser. Goodwill vérderas till anskaffningsvarde minus eventuella acku-
mulerade nedskrivningar. Goodwill som uppkommit vid forvarv av intresseforetag
inkluderas i det redovisade vardet for andelar i intresseféretag.

Utgifter for forskning kostnadsfors dé de intraffar. Utgifter for utveckling aktiveras
enbart vid storre projekt om en sdker bedémning av de framtida ekonomiska for-
delarna kan goras. Det redovisade vardet inkluderar samtliga direkt hanforbara
utgifter till exempel fér material och tjdnster, ersattningar till anstéllda, registre-
ring av en juridisk rattighet, avskrivningar pa patent och licenser och laneutgifter
i enlighet med IAS 23. Ovriga utgifter for utveckling redovisas i resultatrakningen
som kostnad ndr de uppkommer. | balansrékningen redovisade utvecklings-
utgifter &r upptagna till anskaffningsvérde minus ackumulerade avskrivningar
och nedskrivningar.

Materiella anliaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarden efter avdrag
fér ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Materiella
anldggningstillgangar som bestar av delar med olika nyttjandeperioder behand-
las som separata komponenter av materiella anldggningstillgangar. Tillkom-
mande utgifter aktiveras endast om de bedéms generera ekonomiska fordelar for
foretaget. Avgdrande for beddmningen nér en tillkommande utgift aktiveras &r
om utgiften avser utbyten av identifierade komponenter, eller delar dérav, varvid
sédana utgifter aktiveras. Aven i de fall ny komponent tillskapats aktiveras utgiften.
Eventuella oavskrivna redovisade vérden pa utbytta komponenter, eller delar av
komponenter, utrangeras och kostnadsfors i samband med utbytet.

Det redovisade vérdet for en materiell anléggningstillgang tas bort ur balans-
rakningen vid utrangering eller avyttring eller nér inga framtida ekonomiska for-
delar véntas fran anvandning. Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring
eller utrangering av en tillgang utgors av skillnaden mellan ett eventuellt forsélj-
ningspris och tillgangens redovisade vérde med avdrag for direkta forsaljnings-
kostnader. Vinst och forlust redovisas som dvrig rorelseintékt/kostnad.

En tillgang klassificeras som att den innehas for forsaljning om den &r tillgénglig
for omedelbar forséljning i befintligt skick och utifran villkor som &r normala, och
det & mycket sannolikt att forséljning kommer att ske. Dessa tillgangar redovisas
pa egen rad som omsattningstillgang i balansrakningen. Nar en tillgang klassifi-
cerats som innehav for forséljning, redovisas den till det Iagsta av redovisat vérde
och verkligt varde med avdrag for forsaljningskostnader.

Avskrivningar enligt plan baseras pa ursprungliga anskaffningsvérden med
beaktande av gjorda nedskrivningar. Avskrivning sker linjart dver tillgangens
beraknade nyttjandeperiod. Mark ar inte féremal for avskrivning.

Féljande nyttiandeperioder (dr) anvands:

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

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

Finns det indikation pa att det redovisade vérdet &r for hogt gors en analys dér
enskilda eller naturligt ssmmanhangande tillgéngars atervinningsvarde faststélls
som det hogsta av nettoforsaljningsvérdet och nyttjandevardet. Nettoforsaljnings-
vardet &r det uppskattade forsaljningspriset efter avdrag for uppskattade kost-
nader for forsaljning av tillgangen. Nyttjandevardet méts som forvantat framtida
diskonterat kassafldde. Den tilldmpade diskonteringsrantan beaktar riskfri rénta
och den risk som &r forknippad med tillgdngen. En nedskrivning utgors av det
belopp som atervinningsvardet understiger redovisat varde. En nedskrivning
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aterfors om det har skett en positiv forandring av forutsattningarna som anvands
for att bestdmma atervinningsvardet. En &terforing gors som mest upp till det
redovisade vérde som skulle ha redovisats, med avdrag for avskrivning, om ned-
skrivningen inte skulle ha gjorts.

Laneutgifter hanforliga till inkdp eller uppforande av sa kallade kvalificerade till-
géangar ska aktiveras i koncernredovisningen som en del av tillgdngens anskaff-
ningsvarde. En kvalificerad tillgéng &r en tillgdng som tar en betydande tid i
ansprak att fardigstélla och &r for koncernen aktuellt vid betydande investerings-
projekt.

Leasing

Principer tillimpade fran och med 1 januari 2019

Vid ett avtals ingang bedéms om avtalet &, eller innehéller, ett leasingavtal. Ett
avtal r, eller innehaller, ett leasingavtal om avtalet dverlater ratten att under en
viss period bestdmma Gver anvandningen av en identifierad tillgang i utbyte mot
ersattning. Koncernen redovisar en nyttjanderattstillgang och tillhérande skuld
vid leasingavtalets ingéng. Skulderna vérderas initialt till nuvardet av aterstaende
leasingavgifter under den bedomda leasingperioden. Leasingavgifterna diskon-
teras med koncernens marginella upplaningsrénta, vilken utéver koncernens
kreditrisk aterspeglar respektive avtals leasingperiod och valuta. Nyttjanderatts-
tillgangar varderas initialt till skuldens varde med tilldgg for leasingavgifter som
betalats vid eller fore inledningsdatumet plus eventuella initiala direkta utgifter.
Nyttjanderattstillgdngen skrivs av linjdrt under leasingperiodens loptid.

Leasingperioden utgors av den ej uppsdgbara perioden med tillégg for ytterligare
perioder i avtalet om det vid inledningsdatumet bedéms som rimligt sékert att
dessa kommer att nyttjas.

For leasingavtal som har en leasingperiod pa 12 manader eller mindre eller med
en underliggande tillgang av lagt varde redovisas inte nagon nyttjanderéttstill-
géng och leasingskuld. Leasingavgifter for dessa leasingavtal redovisas som
kostnad linjart dver leasingperioden.

Principer tillimpade till och med 31 december 2018

Leasing klassificerades i koncernredovisningen antingen som finansiell eller
operationell leasing. Leasade anlaggningstillgdngar dar koncernen i allt vasent-
ligt stod for samma risker och férmaner som vid direkt &gande klassificerades
som finansiell leasing. Leasing av tillgangar dar uthyraren i allt vasentligt kvar-
stod som dgare till tillgangen klassificerades som operationell leasing. Kostnader
avseende operationella leasingavtal redovisades i arets resultat linjart over lea-
singavtalets 1optid. Variabla avgifter kostnadsférdes i de perioder de uppkom.
Koncernens leasingavtal var samtliga klassificerade som operationella.

Moderbolaget

De nya principer for leasing, i enlighet med IFRS 16, som borjat tilldmpas av kon-
cernen tillimpas inte av moderbolaget. Moderbolaget tilldmpar en undantags-
majlighet i RFR 2, med effekt att moderbolaget redovisar existerande leasingavtal
pa samma sétt som under tidigare &r.

Varulager

Varulager varderas till den ldgsta av anskaffnings- och tillverkningskostnad, efter
avdrag for erforderlig inkurans, eller nettoférséljningsvérde. Anskaffningsvérdet
for varulager berdknas genom tilldmpning av forst in-forst ut-principen (FIFU).
Nettoférsaljningsvardet &r det uppskattade forsaljningspriset i den [6pande verk-
samheten, efter avdrag for uppskattade kostnader for fardigstéllande och for att
astadkomma en forsaljning. For egentillverkade fardigvaror bestar anskaffnings-
vérdet av direkta tillverkningskostnader och skélig andel av indirekta kostnader.

Inkdpta avverkningsréatter redovisas som varulager. Dessa har forvarvats med
syfte att genom skord sakerstélla Holmens behov av ravara. Nagon matbar bio-
logisk omvandling sker inte frén forvarvstidpunkten.

Erhallna utsléppsratter redovisas initialt till marknadspris vid tilldelning som varu-
lager och forutbetald intékt. Under aret intaktsfors tilldelningen samtidigt som en
interimsskuld, motsvarande gjorda utslapp, kostnadsfors. For osalda rétter sker
vardering till det Iagsta av anskaffningsvarde och marknadsvarde. Erhallna certi-
fikat for fornybar energi vérderas initialt till marknadspris vid tilldelning som varu-
lager och forutbetald intékt. For osalda certifikat sker vardering till det lagsta av
anskaffningsvérde och marknadsvérde. Redovisningen sker, i takt med produk-
tion, som varulager eller upplupen intékt.

Erséttningar till anstéllda

Pensionskostnader och pensionsataganden
Férpliktelse avseende avgifter till avgiftshestdmda planer redovisas som en kost-
nad i resultatrékningen ndr de intjdnas.

Koncernens nettoférpliktelse avseende formanshestdmda planer beraknas
separat for varje plan genom en uppskattning av den framtida erséattning som de
anstallda intjanat genom sin anstélining i bade innevarande och tidigare perioder.
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Denna erséttning diskonteras till ett nuvéarde och oredovisade kostnader avse-
ende tjanstgoring under tidigare perioder och det verkliga vardet pa eventuella
forvaltningstillgéngar dras av. Diskonteringsréntan dr rantan p& balansdagen pa
en forstklassig foretagsobligation med en I6ptid som motsvarar koncernens
pensionsforpliktelser. Nar det inte finns en aktiv marknad for sddana foretags-
obligationer anvands istéllet marknadsrantan pa statsobligationer med en mot-
svarande 0ptid. Berakningen gors genom den sa kallade “projected unit credit
method” och utfors av en kvalificerad aktuarie for den del av pensionsatagand-
ena som &r formansbestamd.

Vid faststéllande av forpliktelsens nuvarde och verkligt varde pa forvaltningstill-
géangarna kan det uppsta aktuariella vinster och forluster. Dessa uppkommer
antingen genom att det verkliga utfallet avviker fran tidigare gjorda antaganden
eller genom att antagandena andras. Aktuariella vinster och forluster redovisas i
Ovrigt totaltresultat.

Om formanerna i en plan forbattras, redovisas den andel av den ¢kade formanen
som hanfor sig till de anstélldas tjanstgdring under tidigare perioder som en kost-
nad i resultatrakningen linjart fordelad dver den genomsnittliga perioden tills for-
manerna helt ar intjdnade. Om formanen &r fullt ut intjanad redovisas en kostnad
i resultatrakningen direkt. Om det sker forandringar i en formansbestamd plan
redovisas dessa ndr andringen i planen intréffar. Om férandringen sker i sam-
band med en omstrukturering redovisas dessa nér foretaget redovisar de rela-
terade omstruktureringskostnaderna. Andringara redovisas direkt i rets resultat.

Nar berékningen leder till en tillgang for koncernen begransas det redovisade
vardet pa tillgangen till det lagsta av Gverskottet i planen och tillgangsbegréns-
ningen berdknad med hjalp av diskonteringsréantan. Tillgangsbegransningen
utgdrs av nuvérdet av de framtida ekonomiska férdelarna i form av minskade
framtida avgifter eller kontant aterbetalning. Vid berakning av nuvérdet av framtida
aterbetalningar eller inbetalningar beaktas eventuella krav pa minimifondering.

Réantekostnaden pa formansbestamda forpliktelser redovisas i arets resultat
under finansnettot. Kostnaden beréknas som nettot av rdnteupprakning av
pensionsatagandet och forvéantad intékt pa forvaltningstillgdngar beraknat med
samma réntefaktor (diskonteringsréntan). Ovriga komponenter redovisas i rérelse-
resultatet. Omvérderingseffekter utgors av aktuariella vinster och forluster samt
skillnad mellan faktisk avkastning pa forvaltningstillgangar och den summa som
inkluderas i réntenettot. Omvarderingseffekterna redovisas i dvrigt totalresultat.

Den sérskilda loneskatten utgér en del av de aktuariella antagandena och redovisas
darfor som en del av nettoforpliktelsen. Avkastningsskatt redovisas 6pande i resul-
tatet for den period skatten avser och ingar darmed inte i skuldberékningen. Vid
fonderade planer belastar skatten avkastningen pa forvaltningstillgangar och redo-
visas i ovrigt totalresultat. Vid ofonderade eller delvis ofonderade planer, belastar
skatten drets resultat.

I moderbolaget tillampas andra grunder for berakning av formansbestamda
planer &n de som anges i IAS 19. Moderbolaget foljer Tryggandelagens bestam-
melser och Finansinspektionens foreskrifter eftersom detta ar en forutséttning
for skatteméassig avdragsratt. De vasentligaste skillnaderna jamfort med reglerna
i IAS 19 &r hur diskonteringsrantan faststalls, att berakning av den formansbe-
stamda forpliktelsen sker utifrdn nuvarande Ioneniva utan antagande om fram-
tida Ionedkningar, och att alla aktuariella vinster och forluster redovisas i resultat-
rédkningen da de uppstar.

Nér det finns en skillnad mellan hur pensionskostnaden faststalls i juridisk per-
son och koncern, redovisas en avséttning eller fordran avseende sarskild lone-
skatt i koncernen baserat pa denna skillnad. Avsattningen eller fordran nuvardes-
berdknas ej.

Aktierelaterade ersattningar

Aktieprogram redovisas enligt IFRS 2 Aktierelaterade ersattningar och regleras
med egetkapitalinstrument. Redovisning av aktierelaterade erséttningsprogram
reglerade med egetkapitalinstrument innebér att instrumentens verkliga varde
vid tilldelningstidpunkten ska redovisas i resultatrékningen som en kostnad éver
intjdnandeperioden, med motsvarande justering av eget kapital. Vid varje bokslut
under intjdnandeperioden uppskattas det forvéntade antalet tilldelade aktier och
effekten av en eventuell férandring av tidigare beddmning redovisas i resultatrék-
ningen med motsvarande justering av eget kapital. Déarutéver gors avsattning for
beréknade sociala kostnader relaterade till aktieprogrammet.

Berakningar baseras pa aktiernas vérde vid tilldelningstidpunkten, vilket definie-
ras som den tidrymd ndr avtal sluts mellan parterna. Den genomsnittliga aktie-
kursen under denna period anvands som bas for vardering av aktierna vid tilldel-
ningstidpunkten.

Erséttningar vid uppségning

En kostnad for erséttningar i samband med uppségningar av personal redovisas
nér koncernen dr forpliktigad, utan realistisk mdjlighet till tilbakadragande, av en
formell detaljerad plan att avsluta en anstéllining fore den normala tidpunkten.
Nar erséttningar ldmnas som ett erbjudande for att uppmuntra frivillig avgang,
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redovisas en kostnad om det &r sannolikt att erbjudandet kommer att accepteras
och antalet anstéllda som kommer att acceptera erbjudandet tillforlitligt kan upp-
skattas.

Kortfristiga erséttningar
Kortfristiga ersattningar till anstéllda berdknas utan diskontering och redovisas
som kostnad nar de relaterade tjdnsterna erhalls.

Eget kapital

Koncernens eget kapital bestar av aktiekapital, Gvrigt tillskjutet kapital, omrék-
nings-, sakrings- och omvérderingsreserv samt balanserade vinstmedel inklu-
sive arets resultat. Med ovrigt tillskjutet kapital avses Gverkurser som betalats i
samband med emissioner. Omrakningsreserven innefattar alla valutakursdiffe-
renser som uppstar vid omrékning av finansiella rapporter fréan utlandska verk-
samheter som har upprttats i en annan valuta an svenska kronor. Vidare bestar
omrékningsreserven av valutakursdifferenser som uppstar vid omvardering av
skulder och derivat som klassificerats som sakringsinstrument av en nettoinves-
tering i en utldndsk verksamhet, inklusive skatt. Sakringsreserven innefattar den
effektiva andelen av den ackumulerade nettoforandringen av verkligt varde pa ett
kassaflodessékringsinstrument hanforbart till underliggande transaktioner som
annu inte har intréffat, inklusive skatt. Omvérderingsreserven innefattar vardefor-
andringar hénforliga till skogsmark. Balanserade vinstmedel innefattar samtliga
ovriga delar av eget kapital inklusive arets resultat.

Innehav av aterkopta aktier redovisas som en minskning av balanserade vinst-
medel. Forvarv av egna aktier redovisas som en avdragspost och likvid fran avytt-
ring av egna aktier redovisas som en 6kning. Transaktionskostnader redovisas
direkt mot balanserade vinstmedel.

Moderbolagets eget kapital bestér av aktiekapital, reservfond, uppskrivningsfond
samt balanserade vinstmedel och arets resultat. Reservfonden i moderbolaget
avser tidigare obligatoriska avséttningar till reservfond samt belopp som fore 1
januari 20086 tillférts dverkursfonden. Uppskrivningsfonden i moderbolaget
innehaller belopp avsatta i samband med uppskrivningar av materiella eller
finansiella anlaggningstillgdngar. Balanserade vinstmedel innefattar samtliga
ovriga delar av eget kapital sasom sakringsreserv samt transaktioner till foljd av
aterkop av egna aktier. Moderbolaget tillampar samma redovisningsregler som
koncernen avseende dessa poster, se ovan.

Avséttningar

En avséttning redovisas i balansrakningen nér koncernen har en befintlig legal
eller informell forpliktelse som en foljd av en intraffad héndelse, och det &r troligt
att ett utflode av ekonomiska resurser kommer att krdvas for att reglera forplik-
telsen samt en tillférlitlig uppskattning av beloppet kan géras. En avséttning fér
omstrukturering redovisas nar koncernen har faststallt en utforlig och formell
omstruktureringsplan och omstruktureringen har antingen pabérjats eller blivit
offentligt tillkannagiven.

Avséttningar gors for miljdinsatser som sammanhénger med tidigare verksamhet
nar fororeningar uppkommer eller upptécks, och det ar troligt att betalningsan-
svar uppkommer och beloppet kan uppskattas med tillforlitlighet.

Eventualforpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas nér det finns ett majligt &tagande som harror
fran intraffade handelser och vars forekomst bekréftas endast av en eller flera
osakra framtida handelser eller nar det finns ett dtagande som inte redovisas som
en skuld eller avsattning p& grund av det inte &r troligt att ett utflode av resurser
kommer att krdvas.

Koncernbidrag och aktieégartillskott

Koncernbidrag redovisas i moderbolaget i enlighet med RFR 2s alternativregel,
det vill sdga koncernbidrag som lamnats eller erhallits redovisas som boksluts-
disposition.

Ldmnade aktiedgartiliskott redovisas som en 6kning av posten Andelar i koncern-
foretag. Samtidigt prévas om en nedskrivning av aktiernas vérde &r erforderlig.
Denna provning foljer normala regler for vardering av tillgdngsposten. Erhalina
aktiedgartillskott redovisas direkt mot fritt eget kapital.

Ovrigt
De siffror som presenteras har avrundats till narmaste heltal eller motsvarande.
Saknas vérde anges ett streck (-).
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Not 2. Rapportering per rorelsesegment

Koncern-
gemensamt Totalt

2019 Skog Kartong Papper Trévaror Energi och 6vrigt  Elimineringar Koncernen
Nettoomséttning

Extern 2913 6229 5757 1695 367 - - 16 959

Intern 3372 - - - 1 - -3384 -
Ovriga rérelseintakter 191 839 185 351 102 224 -521 1370
Rorelsens kostnader -5747 -6 072 -5 051 -1887 -118 -562 3905 -15 531
Avskrivningar enligt plan -45 -562 -382 -97 -26 -29 - -1 14
Nedskrivningar - - - - -109 - - -109
Vérdeforandring biologiska tillgdngar 9 566 - - - - - - 9 566
Andelar i intresseftretags resultat - - - 1 0 - - 0
Rorelseresultat 10 250 435 509 62 227 -368 - 11115
Rdrelseresultat exkl. jamforelsestorande
poster* 1172 435 509 62 336 -168 - 2345
Rérelsemarginal exkl. jamforelsestorande
poster, % 19 7 9 4 89 - - 14
Avkastning pa sysselsatt kapital
exkl. jamforelsestérande poster, % 8 8 24 6 11 - - 9
Operativa tillgangar 43127 7403 3007 1232 3521 546 -445 58 390
Operativa skulder -1719 -880 -4 -193 -127 -982 445 -4196
Uppskjuten skatt, netto -8690 -935 -363 -39 -335 64 - -10 298
Sysselsatt kapital 32718 5589 1903 1000 3058 -372 - 43 895
Forvérv av anlaggningstillgangar 77 421 187 162 203 21 - 1071
Extern nettoomsattning per marknad

Sverige 2909 79 280 450 367 - - 4084

Tyskland - 1356 883 4 - - - 2244

Storbritannien - 872 669 418 - - - 1958

Italien - 302 634 3 - - - 938

Frankrike - 424 486 0 - - - 910

Polen - 351 367 0 - - - 719

(Ovriga Europa 5 1286 1421 339 - - - 3050

Asien 941 658 166 - - - 1765

Ovriga varlden - 618 359 314 - - - 1291
Summa 2913 6229 5757 1695 367 - - 16 959

*Jamforelsestdrande poster avser omvardering av biologisk tillgang inom Skog (9 079 Mkr), nedskrivning av intressebolag inom Energi (-109 Mkr) samt dkade avsétt-

ningar for aterstéllande av miljo (-200 Mkr) som redovisats koncerncentralt.
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Not 2. Rapportering per rorelsesegment, forts.

Koncern-
gemensamt Totalt

2018 Skog Kartong Papper Trévaror Energi och dvrigt  Elimineringar Koncernen
Nettoomséttning

Extern 2633 5785 5571 1747 319 - - 16 055

Intern 3311 - - - - - -3 311 -
Ovriga rérelseintakter 251 770 184 305 28 219 -473 1284
Rorelsens kostnader -5404 -5430 -5 090 -1716 -132 -350 3784 -14 337
Avskrivningar enligt plan -31 -507 -336 -92 -24 -22 - -1012
Nedskrivningar - -25 - - - - - -25
Vérdeforandring biologiska tillgdngar 425 - - - - - - 425
Andelar i intresseféretags resultat - - - 1 -10 - - -9
Rorelseresultat 1185 595 329 246 181 -154 - 2382
Rorelseresultat exkl. jamforelsestorande
poster* 1185 689 329 246 181 -154 - 2476
Rérelsemarginal exkl. jamforelsestérande
poster, % 20 12 6 14 57 - - 15
Avkastning pa sysselsatt kapital
exkl. jamforelsestorande poster, % 8 12 15 27 6 - - 10
Operativa tillgangar 20313 7324 81285 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
Forvarv av anldggningstillgdngar 357 471 173 76 22 42 - 1140
Nettoomséttning per marknad

Sverige 2598 77 304 467 319 - - 3764

Tyskland = 1175 813 6 = = = 1994

Storbritannien - 818 611 439 - - - 1867

Italien - 344 615 8 - - - 962

Frankrike - 409 426 0 - - - 835

Polen - 229 348 8 - - - 585

(Ovriga Europa 35 1112 1680 333 - - - 3161

Asien - 1114 537 218 - - - 1868

Ovriga varlden - 509 236 273 - - - 1018
Summa 2633 5785 5571 1747 319 - - 16 055

* Jamfdrelsestérande poster avser omstallningskostnader inom affarsomradet Kartong (-94 Mkr).
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Not 2-3

Koncernen Moderbolaget I " .
Anlaggningstillgangar per land 2019 2018 2019 2018 Not 3. Ov"ga rorelseintakter
Sverige 50532 27674 13806 13786 Koncermen Moderbolaget
(S)tv‘);;’t”ta””'e” ! 58; L 602 : : 2019 2018 2019 2018
Férséljning biprodukter 371 335 272 174
Summa 52124 20284 13806 13786 o i fornybar energi 510 479 31 64
K Moderbolaget Utslappsréatter 86 41 87 40
SUES0EL Queruoiage Forsaljning anldggningstillgdngar 15 28 7 9
Nettoomsattning per marknad 2019 2018 2019 2018 Hyres- och arrendeintakter 54 39 51 37
Sverige 4084 3445 4045 3423 Skogsvardsuppdrag 70 63 70 63
Tyskland 2244 1994 1849 1702 Ovrigt 265 300 187 241
Storbritannien 1958 1867 1224 1183 Totalt 1370 1284 706 628
Italien 938 962 854 884
LS 910 S5 758 e Av forséljning av biprodukter i koncernen avser 111 (41) Mkr utskott frén produk-
Polen 79 586 827 474 tion, 132 (130) Mkr span, bark och flis med mera samt 127 (164) Mkr extern for-
Ovriga Europa 3050 3161 2184 2745 saljning av energi.
/fswlzn . 1765 w1714 Nl Intékter frén certifikat for fornybar energi som erhallits frén produktion av forny-
Ovriga vériden 1291 1337 1847 1587 bar energi vid koncernens anléggningar uppgick till 510 (479) Mk,
Summa 16959 16055 15004 14384

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

Koncernen Moderbolaget

Nettoomsittning per

produktomrade 2019 2018 2019 2018
Konsumentkartong 5969 5607 3596 3496
Massa 260 179 369 329
Bok- och magasinpapper 5058 5053 4976 4959
Tidningspapper 699 517 699 517
Trévaror, furu 904 989 904 989
Trdvaror, gran 789 758 789 758
Virke 2913 2633 2909 2598
El 350 319 350 319
Ovrigt 17 0 411 419
Summa 16959 16055 15004 14384

Forsaljning av konsumentkartong och massa sker inom affarsomréadet Kartong
medan bok- och magasinpapper samt tidningspapper ar hanforligt till afférs-
omrade Papper. Inom affarsomradet Tréavaror séljs produkter av gran och furu.
Virke sdljs av affarsomradet Skog och el av affdrsomradet Energi.

Affarsomrade Skog ansvarar for koncernens skogar pa drygt en miljon hektar.
Den érliga skorden i egen skog ar normalt 3 miljoner m*fub. Afférsomréade Energi
ansvarar for koncernens vatten- och vindkrafttillgangar. Produktionen uppgér ett
normaldr till 1,2 TWh el. Affarsomradena ansvarar dven for koncernens virkes-
respektive elforsorjning i Sverige.

Affarsomrade Kartong tillverkar kartong for konsumentférpackningar vid ett
svenskt och ett engelskt bruk. Affarsomrade Papper producerar papper for
bécker, magasin och reklam vid tva svenska bruk. Affarsomrade Travaror produ-
cerar travaror for snickeri- och byggandamal vid tre ségverk dér biprodukterna
tas tillvara vid koncernens pappers- och kartongbruk. Under 2019 producerades
0,5 miljoner ton kartong, 1,0 miljoner ton papper och 0,9 miljoner m® sdgade tra-
varor.

Affarsomradena ansvarar for forvaltningen av de operativa tillgangarna och skuld-
erna, vilket tillsammans med nettot av uppskjuten skattefordran och skatteskuld
utgor deras sysselsatta kapital. Koncernledningen foljer upp verksamheten pa
rorelseresultatniva och hur resultatet forhaller sig till sysselsatt kapital. Det syssel-
satta kapitalet i respektive segment inkluderar alla tillgangar och skulder som
nyttjas av affarsomrédet sésom anldggningstillgangar, varulager och
rorelsefordringar och rorelseskulder samt nettot av uppskjuten skattefordran och
skatteskuld. Finansiering och skattefragor hanteras pa koncernniva. Féljaktligen
fordelas inte finansiella tillgangar och skulder, inklusive pensionsskuld, samt aktu-
ella skattefordringar och skatteskulder ut pa affarsomradena.

Den koncerninterna forsaljningen mellan segmenten baseras pa ett marknads-
massigt internpris. Segmentet "Koncerngemensamt och 6vrigt” omfattar
koncernstaber och koncerngemensamma funktioner som inte fordelas pa Gvriga
segment.

Koncermen har tilldelats utslappsrétter, vilka delvis anvants i den egna
produktionen. Overskottet har medfcrt ett redovisat resultat pa 86 (41) Mkr.
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Not 4

Not 4. Anstéllda, personalkostnader och ledande befattningshavares ersattningar

Koncernen Moderbolaget
Lonekostnader och sociala avgifter 2019 2018 2019 2018
Léner och ersattningar 1625 1609 1300 1297
Sociala kostnader 633 638 543 584

Arsstimmans riktlinjer for bestimmande av 16n och annan
erséttning till ledande befattningshavare

Arsstamman 2019 fattade beslut om foljande riktlinjer for bestdmmande av l6n
och annan erséttning till verkstéllande direktdren och dvriga ledande befattnings-
havare, det vill saga de affarsomrades- och stabschefer som rapporterar direkt
till verkstéllande direktoren. Riktlinjerna géller for de avtal som ingés efter érs-
stdmmans beslut.

Lén och dvriga formaner

Erséttningen till verkstéllande direktdren och 6vriga ledande befattningshavare
ska utgdras av en fast, marknadsméssig 16n. Ovriga férmaner, i huvudsak bil-
och bostadsforman, ska dér de forekommer utgéra en begrénsad del av ersétt-
ningarna. Utéver eventuella av &rsstimman beslutade aktierelaterade incita-
mentsprogram ska ingen rorlig ersattning férekomma.

Pension

Pensionséldern ska normalt vara 65 ar. Pensionsférmanen ska vara avgiftshe-
stdmd och félja ITP-planen. Kompletterande avgiftsbestdmda pensionsldsningar
kan tillkomma.

Uppségningstid och avgangsvederlag

Uppségningstiden ska vara sex manader, oavsett om uppségningen sker pa
initiativ av bolaget eller befattningshavaren. Vid uppségning fréan bolagets sida
ska ett avgangsvederlag kunna utga med belopp motsvarande hogst 18
ménadsloner.

Erséttningsutskott

Ett inom styrelsen utsett erséttningsutskott ska bereda fragor om 16n och dvriga
anstéliningsvillkor for verkstéllande direktdren och forelégga styrelsen forslag till
beslut i sddana fragor. De narmare principerna for [onesattning, pensioner och
andra forméner avseende dvriga ledande befattningshavare ska aterfinnas i av
ersattningsutskottet fastlagd lonepolicy.

Avvikelse i enskilt fall

Styrelsen ska ha ratt att frainga dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns
sarskilda skal for det. Om sadan avvikelse sker ska information om detta, och
skalet till awikelsen, redovisas vid ndrmast féljande arsstamma.

Aktiesparprogram

Arsstamman 2016 fattade beslut om ett riktat aktiesparprogram till et fyrtiotal
nyckelpersoner i koncernen. For deltagande i programmet krévdes att de
anstdllda personligen investerade i Holmenaktier (s.k. sparaktier). For varje
investerad sparaktie tilldelades en halv matchningsaktie efter intjdnande-
periodens utgang maj 2019. Darutover tilldelades deltagarna prestationsaktier.
Da prestationsvillkoret som var knutet till koncernens avkastning pa sysselsatt
kapital fullt ut uppnaddes tilldelades maximalt antal prestationsaktier. Totalt till-
delades deltagarna 168 797 aktier vederlagsfritt. Den totala kostnaden fér pro-
grammet uppgick till 30 Mkr, varav 3 Mkr redovisats under 2019.

Arsstamman 2019 fattade beslut om ett nytt riktat aktiesparprogram for nyckel-
personer i koncernen. Syftet med programmet &r att stérka intressegemenskap

mellan &gare och ledningen i bolaget samt att skapa ett langsiktigt engagemang
for Holmen.

For deltagande i programmet krdvdes att de anstéllda personligen investerade i
Holmen-aktier (s.k. sparaktier) under perioden 9 maj till 31 maj 2019. For varje
investerad sparaktie kommer en halv matchningsaktie att tilldelas efter
intjanandeperiodens utgang forutsatt att Holmens totalavkastning &r positiv
under programmets loptid. Darutover kan prestationsaktier tilldelas beroende pa
nivan pa koncernens avkastning pa sysselsatt kapital. Maximalt antal presta-
tionsaktier varierar beroende pa deltagarens befattning och uppgar till mellan

3 - 6 aktier per sparaktie. For tilldelning av matchnings- och prestationsaktier
ska deltagaren ha varit fast anstalld inom Holmen-koncernen samt behallit
sparaktierna under hela intianandeperioden. Intjénandeperioden I6per fran 31
maj 2019 till och med dagen for offentliggérandet av Holmens delarsrapport for
det forsta kvartalet 2022. 51 personer deltar i programmet och maximalt antal
aktier som kan tilldelas beréknas till 160 000. Totalt uppskattas kostnaderna for
programmet att uppga till 11 Mkr. Fér 2019 har kostnader motsvarande 4 Mkr
redovisats.

60 Holmen Arsredovisning 2019 Noter

Ersattningar till styrelse och ledande befattningshavare

Styrelsen

Till den av arsstamman valda styrelsen utgar fast styrelsearvode. VD erhaller
dock inget arvode. Fér 2019 uppgick arvodet till 3 195 000 (3 195 000 ) kronor.
Arvodet till styrelsens ordférande var 710 000 (710 000) kronor och till vriga sju
(sju) ledaméter 355 000 (355 000) kronor vardera.

Ledande befattningshavare

Lon och Gvriga formaner till VD under 2019 uppgick till 16 404 506 (9 052 744)
kronor, varav 7 341 506 kronor avser vardet av tilldelade aktier under aktiespar-
programmet 2016. Utover tilldelning under aktiesparprogrammet har inga rorliga
ersattningar utgatt. Den totala pensionskostnaden for VD, beraknad enligt IAS 19,
uppgick till 5193 543 (4 992 483) kronor. Redovisad lonekostnad for aktiespar-
programmen for VD uppgick till 809 752 (1 581 019) kronor.

For dvriga ledande befattningshavare, det vill saga de fem (fyra) affarsomrades-
chefer och fem (fem) stabschefer samt chefen for internationella afférer som
rapporterar direkt till VD, uppgick Ioner och 6vriga formaner under 2019 till sam-
manlagt 37 499 766 (22 211 926) kronor, varav 10 964 132 kronor avser vérdet
av tilldelade aktier under aktiesparprogrammet 2016. Utdver tilldelning under
aktiesparprogrammet har inga rorliga erséttningar utgatt. Den totala pensions-
kostnaden, berdknad enligt IAS 19, fér denna grupp uppgick under 2019 till

11 566 102 (10 160 508) kronor. Redovisad lénekostnad for aktiesparprogram-
men for denna grupp uppgick till 1 446 961 (2 188 461) kronor.

For ledande befattningshavare anstllda fran och med 2011, &r den 6msesidiga
uppséagningstiden sex méanader. Vid uppséagning fran bolagets sida utgar ett avrak-
ningsbart avgangsvederlag motsvarande 18 ménadsloner. Dessa villkor galler for
nio personer. FGr en person utgér ej avgangsvederlag. For tvéa chefsavtal, tecknade
fore 2011, géller en uppsagningstid om sex manader fran den anstélldes sida och
tolv manader frén bolagets sida. Vid uppséagning fran bolagets sida utgar for dessa
personer ett avgangsvederlag med motsvarande upp till tva arsloner beroende pa
befattningshavarens alder.

Samtliga ledande befattningshavare &r anstéllda av moderbolaget.

Pensionsfarpliktelser for ledande befattningshavare

Holmens pensionsatagande uttver ITP-planen avseende VD uppgick per
2019-12-31 1ill 23 (19) Mkr och avseende 6vriga ledande befattningshavare till
26 (35) Mkr, berdknat enligt IAS 19. Pensionsatagandena tryggas av forvalt-
ningstillgéngar i fristdende pensionsstiftelse.

Medel- Medel-
antal &rs-  varav varav antal &rs-  varav varav
anstéllda kvinnor mén  anstéllda kvinnor man

2019 2018

Moderbolaget

Sverige 2349 445 1904 2379 454 1925
Koncernforetag

Estland 6 2 4 6 2 4
Frankrike 12 5 7 12 5 7
Hongkong 4 2 2 5 1 4
Italien 7 2 5 7 2 5
Japan 1 - 1 2 - 2
Nederldnderna 73 39 34 74 43 31
Polen 8 4 4 8 4 4
Ryssland 2 2 - 2 2 -
Schweiz 2 - 2 2 - 2
Singapore 6 3 3 6 g g
Storbritannien 409 45 363 415 49 366
Tyskland 23 8 15 23 9 14
USA 13 5 8 14 6 8
Totalt koncern-

foretag 566 118 448 576 126 450
Totalt koncernen 2915 562 2352 2 955 580 2374

Koncernen Moderbolaget

Andel kvinnor, % 2019 2018 2019 2018
Styrelse (exkl. suppleanter) 25 17 25 17
Ledande befattningshavare 17 18 17 18
Totalt 21 17 21 17



Not 5. Arvode och kostnadsersattning till revisorer

Revisionsholaget KPMG valdes av arsstamman 2019 till revisorer for en tid av ett
ar. KPMG genomfcr revisionen i Holmen AB samt i ndstan samtliga dotterbolag.

Koncernen Moderbolaget
Erséttningar till KPMG 2019 2018 2019 2018
Revisionsuppdrag 7 6 5 4
Skatteradgivning 1 1 1 1
Summa 7 7 5 6
Ovriga revisorer 0 0 - 5
Totalt 7 8 5 6

Med revisionsuppdrag avses lagstadgad revision av arsredovisningen och bok-
foringen samt styrelsens och verkstallande direktorens forvaltning samt revision
utford i enlighet med Gverenskommelse eller avtal. Detta inkluderar dvriga
arbetsuppgifter som det ankommer pé bolagets revisor att utfora samt radgiv-
ning eller annat bitrade som féranleds av iakttagelser vid sédan granskning eller
genomforandet av sadana ovriga arbetsuppgifter. Skatteradgivning avser samt-
liga konsultationer inom skatteomradet.

Not 6. Finansnetto och resultat fran finansiella

instrument
Koncernen Moderbolaget

Finansiella intakter 2019 2018 2019 2018
Utdelning fran koncernforetag - ° 148 367
Utdelning fran intresseforetag 0 - - -
Vinst vid férsdljning av koncernforetag 0 0 82 100
Vinst vid férsdljning av intresseforetag - - - 8
Rénteintékter* 13 12 30 23
Summa finansiella intékter 13 13 261 499
Finansiella kostnader
Nedskrivning av aktier i koncernforetag - - - -
Nedskrivning av aktier i intresseforetag - - -185 -20
Nettovinst/forlust

Tillgangar och skulder vérderade fill

verkligt vérde via resultatet -28 -9 -29 -12

Likvida medel -3 1 -3 1

Tillgangar och skulder vérderade ill

upplupet anskaffningsvarde 29 8 29 7
Summa nettovinst/forlust -2 0 -189 -24
Réntekostnader hanforliga till
nyttjanderattsskulder -4 - - -
Réntekostnader™ -41 -38 -50 -41
Finansiella kostnader -47 -38 -238 -65
Finansnetto -34 -25 22 434

*12 Mkr avser rénteintékter berdknade enligt effektivréntemetoden fran finan-
siella poster vérderade till upplupet anskaffningsvarde.

**-18 (-23) Mkr i koncernen och moderbolaget avser rédntekostnader pa derivat
som ar Vérderade till verkligt véirde via dvrigt totalresultat. -4 (-6) Mkr avser ran-
tekostnader pa derivat som redovisas till verkligt vérde via rets resultat. Reste-

rande réntekostnader &r berdknade enligt effektivrantemetoden och hanfars till

finansiella poster vérderade till upplupet anskaffningsvérde.

De nettovinster och forluster som redovisas i finansnettot avser frdmst valuta-
omvardering avseende intern utldning och sakring av intern utlaning. | moder-
bolagets finansnetto ingar dessutom valutaomvéardering av terminer som sékrar
nettoinvestering i utlandsverksamhet, vilka i koncernen redovisas i 6vrigt total-
resultat. Marknadsvardet pa réantekomponenten i valutaterminer samt varde-
forandringar i upplupen rénta och realiserad rénta i fastranteswappar redovisas
|6pande i réntenettot. Upplysningar avseende finansiella risker &terfinns pa sida
42-43,

Not 5-6

Resultat fran finansiella instrument som redovisas i rorelseresultatet framgar av

féljande tabell:
Koncernen Moderbolaget

2019 2018 2019 2018

Valutakursvinst/forlust pa kund-

fordringar och leverantdrsskulder 336 285 343 280
Nettovinst/forlust avseende derivat

som redovisas i rorelsekapitalet -250 -222 -265 -231
Rénteintékter avseende kundfordringar 0 1 0 1
Rantekostnader avseende

leverantérsskulder 0 0 0 0

De derivat som redovisas i rorelseresultatet avser valutasakringar av kundford-
ringar och leverantdrsskulder samt finansiella elderivat.

Resultatet fran valutasékringar redovisas i resultatet i takt med att den sékrade
posten redovisas och uppgick for 2019 till -419 (-324) Mkr, resterande del redo-
visas i ovrigt totalresultat da sakringsredovisning tillampas. Marknadsvardet pa
utestaende valutasakringar uppgick per 2019-12-31 till -27 (-244) Mkr.

Resultatet av finansiella elsdkringar redovisas i resultatrakningen i takt med att
de forfaller och uppgick fér 2019 till 172 (102) Mkr. Marknadsvardet pa utesta-
ende finansiella elsékringar uppgick per 2019-12-31 till 206 (473) Mkr. Forénd-
ringen i marknadsvérde redovisas i ovrigt totalresultat da sékringsredovisning
tilldmpas.

Forandring i marknadsvarde pa sékringar av investeringskop redovisas i ovrigt
totalresultat fram till forfall da resultatet Iaggs till anskaffningsvardet pa den
anldggningstillgang som har sdkrats. Marknadsvardet for utestaende sakringar
av investeringskdp uppgick per 2019-12-31 till 4 (5) Mkr. Under 2019 har
anskaffningsvarden for sakrade poster paverkats positivt med 7 Mkr till foljd av
resultat fran sakringar.

Resultatet fran sékring av utlandska nettotillgangar uppgick till -2 (-8) Mkr under
2019 och redovisas i Gvrigt totalresultat da sakringsredovisning tillampas. |
moderbolaget redovisas detta resultat i resultatrdkningen. Omrékningen av
utldndska nettotillgangar paverkade koncernens egna kapital med 141 (55) Mkr.
Marknadsvérdet av utestaende sékringar av nettotillgangar uppgick per
2019-12-31 till 3 (2) Mkr och avser finansiella derivat.

Marknadsvardet for de derivat som anvénds for att styra rantebindningen upp-
gick per 2019-12-31 till -6 (-26) Mkr vilket har redovisats i Gvrigt totalresultat da
séakringsredovisning tillimpas. Detta varde forvantas redovisas i resultatrak-
ningen under 2020 och senare.
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Not 7

Not 7. Skatt

Koncernen Moderbolaget
Skatt i resultatrakningen 2019 2018 2019 2018
Aktuell skatt -582 36 -506 1
Uppskjuten skatt -1769 -125 13 46
Totalt -2 351 -89 -493 47

Redovisad skatt uppgick till -2 351 Mkr vilket motsvarar 21 procent av resultatet
fore skatt. Redovisad skatt har paverkats med -1 870 Mkr fran forandrad redo-

visning av skogstillgdngar.

Koncernen Moderbolaget
2019 2018 2019 2018
Skatt i resultatrédkningen Mkr % Mkr % Mkr % Mkr %
Redovisat resultat fore skatt 11081 2 356 2340 467
Skatt enligt gdllande skattesats -2 371 21,4 -518 22,0 -501 214 -103 22,0
Skillnad i skattesats i utlandsk verksamhet 2 0,0 5 -0,2 0 0,0 0 0,0
Ej skattepliktiga intakter 23 -0,2 54 -2,3 70 -3,0 107 -23,0
Ej avdragsgilla kostnader -29 0,3 -30 1,3 -45 1,9 -8 1,8
Schablonrénta pa periodiseringsfond -1 0,0 -2 0,1 -1 0,0 -2 0,3
Effekt av ej uppbokade underskottsavdrag och temporara skillnader 0 0,0 3 -0,1 0 0,0 0 0,0
Skatt hénforlig till tidigare perioder -6 0,1 87 -3,7 0 0,0 1 -0,2
Andrad skattesats p& uppskjuten skattefordran/skatteskuld 62 -0,6 315 -13,4 0 0,0 40 -8,6
Ovrigt -30 0,3 -2 0,1 -16 0,7 11 -2,4
Effektiv skatt -2 351 21,2 -89 38 -493 21,1 47 -10,0
Koncernen Moderbolaget
Fére Efter Fore Efter Fére Efter Fore Efter
skatt Skatt skatt skatt Skatt skatt skatt Skatt skatt skatt Skatt skatt
Skatt hanforlig till ovrigt totalresultat 2019 2018 2019 2018
Kassaflodessékringar -37 8 -29 329 -71 258 -34 7 -27 326 -70 255
Andel i joint ventures ovrigt totalresultat -6 - -6 -23 - -23 - - - - -
Omrakningsdifferens pa utlandsk verksamhet 141 - 141 55 - 55 - - - - - -
Sakring av valutarisk i utlandsverksamhet -2 0 -1 -8 2 -6 - - - = =
Omvarderingar av skogsmark 13055 -2689 10366 - - - - - - -
Omvérderingar av formansbestdmda
pensionsplaner 14 2 16 -52 10 -42 - - - - -
Ovrigt totalresultat 13166 -2679 10487 302 -60 242 -34 7 =27 326 -70 255
Koncernen Moderbolaget

Skatter i balansréakningen 2019 2018 2019 2018
Skattefordringar
Uppskjuten skattefordran 1 1 - -
Aktuell skattefordran 0 328 - 327
Summa skattefordringar 2 329 - 327
Uppskjutna skatteskulder
Anlaggningstillgangar

Biologiska tillgangar 5746 3773 - -

Skogsmark 2697 8 595 594

Materiella anldggningstillgangar 1434 1746 2 2
Periodiseringsfond 359 225 - -
Sékringsredovisade transaktioner 37 44 37 44
Ovrigt, inkl. uppskjutna skattefordringar
nettoredovisade bland uppskjutna
skatteskulder 27 43 -19 -6
Uppskjutna skatteskulder 10299 5839 614 635
Aktuell skatteskuld 112 13 105 =
Summa skatteskulder 10411 5852 719 635
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Not 7-8

Forandring i nettot av uppskjuten skattefordran och uppskjuten skatteskuld

Koncernen Moderbolaget
Redovisat i Redovisat ~ Omrdknings- Redovisat i Redovisat

Ingéende resultat- i ovrigt differenser och  Utgaende Ingaende resultat- iovrigt  Utgaende
2019 balans  rdkningen  totalresultat Ovrigt balans balans  rdkningen  totalresultat balans
Biologiska tillgdngar -3773 -1973 - - -5746 - - - -
Skogsmark -8 - -2 689 - -2 697 -594 -1 - -595
Materiella anldggningstillgangar -1746 324 - -12 -1434 -2 - - -2
Periodiseringsfond -225 -134 - - -359 - - - -
Sakringsredovisade transaktioner -44 - 8 - -37 -44 - 7 -37
Ovrigt -42 13 2 1 -26 6 13 - 19
Uppskjuten nettoskatteskuld -5 838 -1769 -2679 -1 -10298 -635 13 7 -614

Koncernen Moderbolaget
Redovisat i Redovisat  Omraknings- Redovisat i Redovisat

Ingéende resultat- i ovrigt differenser och  Utgaende Ing&ende resultat- iovrigt  Utgéende
2018 balans  rdkningen  totalresultat Ovrigt balans balans  rdkningen  totalresultat balans
Biologiska tillgangar -3902 129 -3773 - - - -
Skogsmark -23 16 - - -8 -635 40 - -594
Materiella anldggningstillgdngar -1 255 -489 - -3 -1746 1 -3 - -2
Periodiseringsfond -444 219 - - -225 - - - -
Sakringsredovisade transaktioner 27 - -71 -44 26 - -70 -44
Ovrigt -51 -1 10 0 -42 -2 8 - 6
Uppskjuten nettoskatteskuld -5 648 -125 -61 -4 -5838 -610 46 -70 -635

Koncernens uppskjutna skatteskuld avseende skogstillgangar (biologiska till-
géngar och skogsmark) uppgér till 8 442 Mkr och &r berdknad utifran skillnaden
mellan redovisat vérde (41 345 Mkr) och skatteméssigt anskaffningsvérde

(363 Mkr). Den representerar skattekostnaden som skulle uppkomma om skogs-
tillgangarna skulle séljas som skogsfastigheter. Om tillgdngarna behalls uppstar
ingen skattekostnad.

Uppskjuten skatteskuld avseende materiella anldggningstillgangar ar framforallt
hanforbar till avskrivningar éver plan.

For information avseende avsattningar for skatter se not 19.

Den uppskjutna skattekostnad som redovisas i koncernens resultatrakning 2019
avser framst fordndring till féljd av andrad redovisning av skogstillgangar.

Not 8. Resultat per aktie

Koncernen

2019 2018
Totalt antal utestaende aktier 1 januari 167 992 324 167 992 324
Aterkp av egna aktier under aret - 6235436 -
Tilldelning aktiesparprogram 168 797 -
Totalt antal utestiende aktier 31 december 161925685 167 992 324
Aktieagarnas andel av arets resultat, Mkr 8731 2 268
Genomsnittligt antal aktier fore utspddning 166 097 996 167 992 324
Arets resultat per aktie fore
utspédning, kr 52,6 13,5
Aktiedgarnas andel av arets resultat, Mkr 8731 2268
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 166 097 996 167 992 324
Arets resultat per aktie efter
utspadning, kr 52,6 13,5

Redovisat i dvrigt totalresultat inkluderar uppskjuten skatt avseende forandring i
vérde pa skogsmark -2 689 Mkr, sakringsreserv 8 (71) Mkr och omvarderingar
av formanshestamda pensionsplaner 2 (10) Mkr.

Holmen har skatteméassiga underskott i koncernens spanska bolag dér ingen
verksamhet léngre bedrivs. Ansékan om férhandshesked avseende méjlighet-
erna att géra koncernavdrag i moderbolaget for dessa underskott har behandlats
av Hogsta Forvaltningsdomstolen som i december 2019 beslutat att fragan inte
kan avgoras i ett forhandsbesked. Ingen uppskjuten skattefordran avseende
dessa underskott har redovisats. Nagra ytterligare underskottsavdrag av betyd-
else finns inte inom koncernen.

Styrelsen fattade den 15 augusti beslut att utnyttja bemyndigandet frén arsstam-
man 2019 att forvarva egna aktier. Under aret har aterkép om 6 235 436 B-aktier
for 1 430 Mkr genomférts, vilket motsvarar en genomsnittlig kurs om 229 kr/akie.
Aterkdpen motsvarar 3,7 procent av totalt antal aktier. Tillsammans med tidigare
innehavda aktier innebér det att Holmen per den 31 december 2019 innehade
aktier motsvararande 4,5 procent av det totala antalet utestdende aktier och

1,3 procent av det totala antalet roster.

Det aktiesparprogram som infordes efter beslut av arsstimman 2016 Iopte ut i
maj 2019, vilket innebar att deltagarna tilldelades 168 797 matchnings- och
prestationsaktier. Arsstamman 2019 beslutade om ett nytt, liknande aktiespar-
program. Det nya programmet kan medféra att hogst 160 000 aktier tilldelas
fran Holmens egna innehav av aktier. Effekterna pa nyckeltal och vinst per aktie
&r marginella. For vidare information om aktiesparprogrammet se not 4.
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Not 9

Not 9. Skogstillgangar

Holmens markinnehav uppgar till 1 302 000 hektar, varav 1 043 000 hektar ar
produktiv skogsmark pa vilket det stér ett virkesforrad om 123 miljoner skogs-
kubikmeter. Fran 31 december 2019 redovisar Holmen skogstillgéngarna till
verkligt varde beréknat utifrén transaktionspriser for skogsfastigheter i de omraden
dér koncernen har skogsmark. Varderingen baseras pa detaljerade uppgifter

om transaktioner samt prisstatistik publicerad av olika marknadsaktérer for de
senaste tre aren. Hansyn tas till var i landet skogsmarken ar belagen samt skill-
nader i skogens beskaffenhet avseende virkesforrad och bonitet. Inget varde
asatts mark som inte ar produktiv skogsmark.

Det redovisade vardet av skogstillgdngarna uppgar per 31 december 2019 till

41 345 Mkr. Vardet har paverkats med 22 134 Mkr av 6vergangen till att redo-
visa skogstillgdngarna till marknadsvarde utifran priser for skogsfastigheter.
Vérdet motsvarar i genomsnitt 39 640 kr per hektar produktiv skogsmark. Vardet
per hektar varierar mellan olika delar av landet dér skogsfastigheterna i sodra
Sverige varderas vasentligt hogre per hektar till foljd av storre virkesforrad, hogre
bonitet, kortare skordecykel och storre efterfrégan pa skogsmark. For skogsfast-
igheterna i sodra Sverige har en referensvardering inhamtats fran foretaget
Forum Fastighetsekonomi. Deras vardering dverstiger det av Holmen berdknade
vérdet med 4 procent.

Norr Mellan Syd Totalt
Produktiv skogsmark,
tusen ha 688 264 91 1043
Virkesforrad, miljoner m* 74 35 15 123

Det framtida vardet av skogstillgdngarna styrs av marknadsprisutvecklingen for
skogsfastigheter samt tillvaxten i Holmens virkesforrad. Nedan grafer visar his-
torisk prisutveckling for skogsfastigheter, métt som kronor per msk virkesforrad,
i olika delar av Sverige samt hur Holmens virkesforrad har utvecklats.

Pris pa skogsfastigheter kr/m?

En fordndring i genomsnittligt marknadspris péa skogsfastigheter om 5 kr/m3sk
skulle paverka vardet av Holmens skogstillgangar med 615 Mkr. En foréndring i
Holmens virkesforrad om 1 miljon m3sk skulle paverka vardet med 335 Mkr.

Vardet pa skogstillgangarna fordelas i balansrakningen pa véxande trad, som
redovisas som biologisk tillgang, och skogsmark. Hur mycket av vardet som for-
delas pé biologiska tillgdngar faststalls genom att berakna nuvérdet av forvan-
tade framtida kassafloden, efter avdrag for forséljningskostnader men fére skatt,
fran de nu vaxande traden. De nu vaxande traden forvantas i genomsnitt skordas
efter 85 ar, vilket ar den skordeperiod som anvands i varderingen. Volymerna ar
baserade pa nu géllande skordeplan. En ny skordeplan &r under framtagande
och forvantas bli klar under 2020. Intékterna beraknas utifran ett langsiktigt
trendpris som for 2020 ar 457 (445) kr/ m*fub, vilket &r i niva med nu gallande
marknadspriser. Kostnaderna utgar fréan aktuell niva. Priser och kostnader raknas
upp med 2 procent per ar. En diskonteringsrénta fore skatt om 4,5 (5,5) procent
har anvénts. Kostnader for &terplantering efter skord har inte tagits med. Redo-
visat varde pa skogsmark beréknas som skillnaden mellan det totala vérdet pa
skogstillgangarna och de biologiska tillgdngarna. Detta varde &terspeglar fram-
tida intdkter frén annat &n skord av nu stdende trad, sésom uthyrning for vind-
kraft, utvinning av bergtékter, jaktarrenden, koncessionsintakter och skord av
framtida generationer av trad.

Nettot av orealiserad fordndring av verkligt varde och férandring till f6ljd av skord
avseende biologiska tillgangar redovisas i resultatrakningen som vardeforandring
for biologiska tillgangar. For 2019 uppgick den till 9 566 (425) Mkr varav 9 079
(0) Mkr hanteras som jamférelsestorande post till féljd av &ndrade antaganden,
framforallt forandrad diskonteringsranta. Orealiserad forandring av verkligt varde
for skogsmark redovisas i dvrigt totalresultat och uppgick till 13 055 (0) Mkr till
foljd av inforandet av ny redovisningsprincip.
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Virkesforrad m?sk per hektar produktiv skogsmark
g
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Syd
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Varav
Skogstillgdngar Biologiska tillgdngar Skogsmark
Koncernen 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Redovisat vérde vid &rets ingang 18 701 17971 18 400 17 831 301 140
Kdp 16 317 9 150 7 167
Forséljning -3 -16 -3 -9 - =
Foréandring till foljd av skord -665 -654 -665 -654 - =
Orealiserad fordndring av verkligt vérde 23 286 1079 10231 1079 13 055 -
Ovriga forandringar 10 3 7 3 3 0
Redovisat varde vid arets utgang 41 345 18 701 27979 18 400 13 366 301

Anskaffningsvardet for skogsmark uppgick per 2019-12-31 till 311 Mkr.
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Not 10-11

Immateriella anlaggningstillgangar bestér huvudsakligen av [T-system 16 (13) Mkr

Not 10. Immateriella anldggningstillgangar samt nyttianderéitt avseende vissa energitillgangar 46 (42) Mkr. Tillgdngama ar
huvudsak externt forvarvade och har en bestdémbar nyttjandeperiod. Ingen good-

Koncernen Moderbolaget will finns i koncernen.

Ackumulerade anskaffningsvérden 2019 2018 2019 2018

Vid &rets ingdng 231 212 81 26

Investeringar 12 18 5 55

Avyttringar och utrangeringar -18 - -18 -

Omréakningsdifferenser 1 0 - -

Summa 225 231 68 81

Ackumulerade av- och

nedskrivningar

Vid &rets ingang 163 123 56 19

Arets avskrivningar 10 16 6 12

Arets nedskrivningar - 25 - 25

Avyttringar och utrangeringar -18 - -18 -

Omréakningsdifferenser 1 0 - -

Summa 155 163 44 56

Planenligt restvérde vid arets

utgang 70 68 24 25

Not 11. Materiella anldggningstillgangar

Byggnader,
ovrig mark* och Pégaende arbeten och
markanldggningar Maskiner och inventarier  forskott till leverantérer Totalt
Koncernen 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid érets ingang 5695 5633 28 573 28 031 80 61 34 348 33725
Investeringar 195 54 657 723 208 22 1060 799
Omklassificeringar 10 - 36 4 -46 -4 0 -
Avyttringar och utrangeringar -9 -5 -534 -280 - - -543 -285
Omrékningsdifferenser 43 13 318 95 3 1 364 109
Summa 5934 5 695 29 050 28 573 244 80 35229 34 348
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Vid arets ingéng 3418 3316 22154 21471 - - 25572 24787
Arets avskrivningar enligt plan 100 99 934 898 - - 1034 997
OmKlassificeringar 13 = -13 = - - 0 -
Avyttringar och utrangeringar -9 B -528 =207 - - -537 -282
Omrékningsdifferenser 27 8 227 62 - = 254 70
Summa 3549 3418 22773 22 154 - - 26 323 25 572
Planenligt restvarde vid arets utgang 2385 2277 6277 6418 244 80 8906 8776
Byggnader,
ovrig mark* och Maskiner och Pégaende arbeten och
Skogsmark markanldggningar inventarier forskott till leverantdrer Totalt
Moderbolaget 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid &rets ingang 469 464 166 150 243 210 8 0 886 825
Investeringar 5 4 5 17 46 52 17 8 72 81
Omklassificeringar - - 6 - 1 - -8 - 0 -
Avyttringar och utrangeringar 0 0 0 -1 -30 -19 - - -30 -20
Summa 474 469 177 166 260 243 17 8 928 886
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid érets ingang - - 133 131 168 154 - - 301 285
Arets avskrivningar enligt plan - - 3 2 35 33 - - 38 35
Avyttringar och utrangeringar 0 - 0 0 -30 -19 - - -30 -19
Summa 0 - 136 133 173 168 - - 309 301
Ackumulerade uppskrivningar
Vid &rets ingdng 2388 2389 1 1 - - - - 2389 2389
Avyttringar och utrangeringar 0 0 0 - - - - - 0 0
Summa 2388 2388 1 1 - - - - 2389 2389
Planenligt restvarde vid arets utgang 2 862 2857 42 34 87 76 17 8 3008 2974

* Med dvrig mark avses annan mark &n skogsmark.

For skogsfastigheter i koncernen se not 9. Koncernens investeringsétaganden avseende beslutade och pagaende projekt uppgick per 2019-12-31 till 1 841 (601) Mkr.
Okningen jamfort med foregéende ar beror framst pa uppférande av Blabergslidens vindkraftpark. Bolagets aktiverade laneutgifter uppgick under 2019 till 3 (3) Mkr. Fér
att faststélla beloppet har en réntesats pa 1,1 (1,5) procent anvants.
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Not 12

Not 12. Leasing

Byggnader Maskiner och inventarier Totalt
Koncernen 2019 2018 2019 2019 2018
Ackumulerade anskaffningsvarden
Varde vid arets ingang - - -
Férandrad redovisningsprincip 143 - 62 205
Tillkommande nyttjanderéttsavtal 24 - 51 75
Avslutade avtal 0 0 0
Summa 167 - 113 281 -
Ackumulerade avskrivningar
Varde vid arets ingang - - - -
Arets avskrivningar 42 56 98 -
Avslutade avtal 0 - 0 0 -
Summa 42 - 56 98 -
Virde vid arets utgang 126 - 57 183 -

Effekten av Gvergangen till IFRS 16 pa koncernens leasingavtal beskrivs i Not 1

Redovisningsprinciper. Den Gvergangsmetod som koncernen har valt att tillampa

vid dvergdngen till IFRS 16 innebdr att jamforelsesiffrorna inte raknats om.

Byggnader

Koncernen hyr ett antal kontors- och lagerlokaler. Avtalen har normalt en 16ptid

mellan 5-10 ar.

Maskiner och inventarier

Koncernens hyra av maskiner och inventarier avser frdmst fraktfartyg, truckar
och personbilar. Leasingperioden for denna typ av tillgdngar uppgér vanligen till

2-5ar.
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Belopp redovisade i resultatet

2019

Avskrivningsbelopp for nyttjanderatter
Réntekostnader for leasingskulder

Kostnader relaterade till kortfristiga leasingskulder
Kostnader relaterade till leasingavtal med lagt varde
Kostnader relaterade till variabla leasingavgifter

98
4
2
0
2

106

Under 2019 uppgick koncernens utbetalningar hanforliga till leasingavtal till 104
Mkr. Utbetalningarna inkluderar saval belopp for leasingavtal som redovisas som
leasingskuld, som belopp som betalas for variabla leasingavgifter, korttidsleasing
och leasar av &gt varde. For leasingavtal som har en leasingperiod pa 12 mana-
der eller mindre eller med en underliggande tillgang av lagt varde redovisas inte

nagon nyttjanderéttstillgang och leasingskuld.

For loptidsanalys av skulder avseende nyttjanderéttstillgangar, se not 14.



Not 13

Not 13. Andelar i intresseféretag, joint ventures samt dvriga aktier och andelar

Koncernen
Resultat fran intressebolag och joint ventures 2019 2018
Redovisat i arets resultat 0 -9
Redovisat i Gvrigt totalresultat -6 -23
Summa totalresultat -6 -32

Det sammanlagda vardet av Holmens andel i intresseforetags totalresultat upp-
gick i koncernen till -4 (5) Mkr och i moderbolaget till 2 (11) Mkr. Det samman-

lagda vérdet av Holmens andel i joint ventures totalresultat uppgick i koncernen
till 2 (-27) Mkr och i moderbolaget till 2 (-27) Mkr.

Intresseforetag och joint ventures

Intresseforetag Joint ventures Totalt
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Redovisat vérde vid arets ingang 1626 1636 114 123 113 113 185 92 1740 1749 299 215
Investeringar 25 i " - 31 - 93 25 42 - 104
Avyttringar -29 - -26 - - - - - -29 - -26 -
Resultatandel -1 =111l - - -5 2] - - -6 2 - -
Omrékningsdifferens - - - - 0 -5 - - 0 -5 - -
Nedskrivningar - - - -20 -109 - -185 - -109 - -185 -20
Ovrigt - -10 - 0 -4 - - 0 -14 - -
Redovisat varde vid arets utgang 1620 1626 87 114 [1} 113 0 185 1620 1740 87 299
Under 2019 har innehavet i intressebolaget Vinaln AB avyttrats.
Moderbolagets och koncernens innehav av aktier och andelar i intresseforetag och joint ventures
Andelens vérde Andelens vérde
Antal  Andel i koncern-  Bokfort varde  Andel i koncern-  Bokfort véarde
Org. nr. Séte andelar %* redovisning  moderbolaget %* redovisning  moderbolaget
Intresseforetag 2019 2018
Brénnalvens Kraft AB 556017-6678 Arbra 5556 13,9 36 - 13,9 36 -
Gidekraft AB 556016-0953 Ornskoldsvik 990 9,9 0 0 9,9 0 0
Harrsele AB 556036-9398 Vénnas 9886 494 1484 - 494 1461 -
Uni4 Marketing AB 556594-6984 Stockholm 1800 36,0 15 2 360 14 2
Vattenfall Tuggen AB 556504-2826 Lycksele 683 6,8 85 85 6,8 85 85
Vindin AB 556713-5172 Stockholm 200 - - - 177 29 26
Melodea Ltd, Israel Tel Aviv 119 27,6 0 - 46,8 0 -
Ovriga intresseféretag 0 0 0 0
1620 87 1626 114
Joint venture
Varsvik AB 556914-9833 Stockholm 250 50,0 0 0 50,0 113 185
Totalt 1620 87 1740 299
*Agarandel dverensstammer med andel av résterna for totalt antal aktier.
Agandet i Brannélvens Kraft AB, Gidekraft AB, Harrsele AB samt Vattenfall Tuggen Koncernen Moderbolaget
AB avser vaﬁanfgmillgéngar. Agarandelen ger koncernen rétt att kipa produ- Ovriga aktier och andelar 2019 2018 2019 2018
cerad elkraft tUI gjglvkostngdspr|s, V||ke.t. innebar att"elndast ett mycket begrangat Redovisal vérd vid 376 ingang ] ? 0 0
resultat uppstar i intresseforetaget. Inképt elkraft séljs externt till marknadspris )
och resultatet redovisas i koncernen inom affarsomrade Energi. Awttringar 0 . 0
Innehavet i intresseforetaget Harrsele AB dr Lkoncernen bokfort ill 1 484 (1461) S;f;?\';?; g ;frferens 0 O
Mkr. Holmen kdpte 476 (471) GWh elkraft fran Harrsele AB under 2019 vilket gav - — — "
Holmen ett rérelseresultat p& 133 (107) Mkr vid férséljning pa marknaden. Harr- Redovisat varde vid arets utgang 1 1 0 0

sele AB ager krafttillgangar som ett normalt ar producerar 950 GWh elkraft. Till-
géngarna &r ursprungligen uppforda aren 1957-58 och bokfort varde pa anldgg-
ningstillgdngarna i Harrsele AB uppgar till 122 (122) Mkr. Bolaget har ldngfristiga
skulder till dess &gare om 0 (25) MKr.

Agandet i resterande intresseforetag avser verksamhet inom omrédena forsélj-
ning, forskning och utveckling.

Innehavet i Branndlvens Kraft AB, Gidekraft AB och Vattenfall Tuggen AB klassifi-
ceras som intresseforetag trots att dgarandelen understiger 20 procent pé grund
av att aktiedgaravtal ger ett betydande inflytande éver bolagets verksamhet.

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

Noter
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Not 14

Not 14. Finansiella instrument

Langfristiga finansiella fordringar bestar av rantebérande finansiella ford-
ringar pa andra foretag, forutbetalda kostnader for laneloften samt marknads-
varden pa langfristiga derivat. Moderbolagets fordringar hos koncernforetag
innehaller en betydande del rantefria fordringar mellan svenska heldgda kon-
cernféretag.

Som kortfristiga finansiella fordringar redovisas rantebérande placeringar
och utlaning med I6ptid upp till ett &r, upplupna ranteintakter och orealiserade
kursvinster samt marknadsvarden pa derivat. Kortfristiga finansiella fordringar
har i allt vasentligt en rantebindning understigande tre manader och bar dérmed
mycket begransad rénterisk.

Likvida medel bestéar av banktillgodohavanden och placeringar som latt kan
omvandlas till kassamedel till ett k&nt belopp och med en 6ptid om hdgst tre
manader fran anskaffningstidpunkten, vilket dven innebér att ranterisken &r obe-
tydlig. Likviditet ar placerad pa bankkonto eller som korta depositioner hos banker.

Som finansiella skulder redovisas laneskulder, upplupna réntekostnader, orea-
liserade kursforluster och marknadsvarden pé derivat. Finansiella skulder ar i allt
vasentligt rantebarande. Moderbolagets skulder till koncernforetag innehaller en

betydande del rantefria skulder mellan svenska heldgda koncernféretag.

Utéver ovan identifierade finansiella tillgangar och skulder ingar aven skulder
avseende nyttjanderattstillgangar (se not 12) och pensionsskuld (se not 18) i den
finansiella nettoskulden. Forfallostruktur och snittrénta for koncernens skulder
framgar i riskavsnittet pé sida 42-43. Av moderbolagets skulder forfaller

2 493 Mkr inom ett ar.

Koncernens samtliga derivat omfattas av ISDA eller FEMA-avtal, vilket innebdr att
Holmen har kvittningsrétt for tillgangar och skulder mot samma motpart vid en
kredithdndelse. Med hénsyn tagen till villkoren i kvittningsavtal ar nettoexpone-
ringen 147 Mkr. Kvittning av tillgangar och skulder tillaimpas ej i redovisningen.
Redovisade derivat pa tillgangssidan uppgick till 326 (557) Mkr och pa skuld-
sidan till -179 (-381) Mkr.

For de finansiella tillgdngar som ingar i nettoskulden har ingen reservering for
forvantade kreditforluster gjorts baserat pa att inga forluster uppkommit under
de senaste 10 aren och innehavda tillgangar per balansdagens bedoms vara av
god kreditkvalitet. For information om nedskrivningsprévning av kundfordringar
se not 16.

Verkligt varde pa finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad base-
ras pa noterade marknadspriser och tillnér varderingsniva 1 enligt IFRS 13. | de
fall noterade marknadspriser saknas har verkligt vérde beréknats genom dis-
konterade kassafldden. Nér berdkningar av diskonterade kassafldden gjorts har
variabler sdsom diskonteringsrantor och valutakurser for berdkningar hdmtats
fran marknadsnoteringar, dar sa varit mojligt. Vid berékningar av diskonterade
kassafléden anvands medelkurs for valutakurser och diskonteringsréntor. Dessa
vérderingar tillhér varderingsnivé 2. Ovriga vérderingar, fér vilka négon variabel
baseras pa egna bedomningar, tillhor varderingsniva 3. Vérdering av valutaop-
tioner gors med tilldmpning av Black & Scholes formel ndr det ar aktuellt. Holmen
tillimpar vid véardering av finansiella instrument varderingsniva 2 enligt IFRS 13.

Verkligt varde i tabellerna beréknas genom diskonterade kassafloden och samt-
liga variabler, sésom diskonteringsrantor och valutakurser, hamtas fran mark-
nadsnoteringar for berdkningar. Skillnaden mellan verkligt varde och redovisat
vérde beror pa att vissa skulder inte marknadsvérderas i balansrakningen utan
redovisas till upplupet anskaffningsvarde. For kundfordringar och leverantors-
skulder har som verkligt varde angetts det redovisade vérdet vilket bedoms ater-
spegla det verkliga vardet val. For vidare information om finansiering och kvanti-
tativa upplysningar kring Holmens sakringsredovisning se riskavsnittet pé sida
42-43 samt not 6 pa sida 61.
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Koncernen

Forfallostruktur,
odiskonterade belopp 2020 2021 2022 2023  2024-

Finansiella skulder

Derivat -34 -3 -2 -2 -3
Derivat hanforliga till

rorelsekapital -130 -
Leverantdrsskulder -2 259 - - - -

Skulder avseende
nyttjanderéttstillgdngar* -63 -43 -22 -18 -53

Ovriga finansiella skulder -2483 -13 -512 -1008 -504
Finansiella fordringar

Derivat 16 2 8 g g
Derivat hanforliga till

rorelsekapital 168 114 18 - -
Kundfordringar 2 005 - - - -
Ovriga finansiella fordringar 518 42 49 51 346

* Skulder avseende nyttianderéttstillgangar klassificeras inte som finansiellt
instrument enligt IFRS 9.

Moderbolaget

Forfallostruktur,

odiskonterade belopp 2020 2021 2022 2023  2024-
Finansiella skulder

Derivat -34 -3 -2 -2 -3
Derivat hanforliga il

rorelsekapital -128 -18 - - -
Leverantdrsskulder -2 150 - - - -
Ovriga finansiella skulder -2 476 -13 -512 -1008 -504
Finansiella fordringar

Derivat 16 2 3 3 3
Derivat hanférliga till

rorelsekapital 165 114 18 - -
Kundfordringar 1749 - - - -
Ovriga finansiella fordringar 435 42 49 51 346



Not 14

Koncernen

Sékringsinstrument
redovisade till

Redovisat till verkligt verkligt varde via Redovisat till upplupet Summa
Finansiella instrument som ingér vérde via resultatet* Gvrigt totaltresultat anskaffningsvarde redovisat vérde Verkligt varde
i den finansiella nettoskulden 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Léngfristiga finansiella fordringar
Derivat - - 14 - - - 14 0 14 0
Ovriga finansiella fordringar - - - 438 468 438 468 438 468
- - 14 - 438 468 452 468 452 468
Kortfristiga finansiella fordringar
Upplupen rénta - - - 0 0 0 0 0 0
Derivat 14 17 - - - 14 17 14 17
Ovriga finansiella fordringar - - - 0 18 0 18 0 18
14 17 - - 0 18 14 35 14 35
Likvida medel
Kortfristig likviddeposition - - - 0 0 0 0 0 0
Banktillgodohavanden - - - 483 278 483 278 483 278
- - - - 483 278 483 278 483 278
Langfristiga skulder
Obligationslan - - - - -2 000 -1000 -2.000 -1000 -2.000 -1000
Derivat - - -12 -26 - - -12 -26 -12 -26
Ovriga l&ngfristiga skulder - - - -6 -7 -6 -7 -6 -7
- - -12 -26 -2 006 -1007 -2018 -1033 -2018 -1033
Kortfristiga skulder
Certifikatprogram - - - -2 450 -1951 -2 450 -1 951 -2 450 -1951
Bankkontoskulder - - - - 0 -24 0 -24 0 -24
Derivat -13 -7 -8 - - - -21 -7 -21 -7
Upplupen ranta - - - -14 -12 -14 -12 -14 -12
Obligationslan - - - - -500 - -500 - -500
Ovriga kortfristiga skulder - - - 0 0 0 0 0 0
-13 -7 -8 - -2 464 -2 487 -2 485 -2494 -2 485 -2494
Finansiella instrument som ej ingar
i den finansiella nettoskulden
Ovriga aktier och andelar 1 1 - - - 1 1 1 1
Kundfordringar - - - - 2005 1929 2005 1929 2005 1929
Derivat (redovisade bland rérelsefordringar) 8 5 291 536 - - 299 541 299 541
Leverantorsskulder - - - - -2 259 -2232 -2 259 -2232 -2 259 -2232
Derivat (redovisade bland rrelseskulder) -32 -45 -115 -303 - - -147 -348 -147 -348
-23 -39 176 233 -254 -303 -101 109 -101 109
Finansiella instrument totalt -22 -29 170 207 -3803 -3033 -3 655 -2 855 -3 655 -2 855
*Avser instrument som obligatoriskt vérderas till verkligt vérde enligt IFRS 9.
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Not 14

Not 14. Finansiella instrument, forts.

Moderbolaget

Sékringsinstrument
redovisade till

Redovisat till verkligt  verkligt varde via dvrigt ~ Redovisat till upplupet Summa
Finansiella instrument som ingér vérde via resultatet* totaltresultat anskaffningsvarde redovisat vérde Verkligt varde
i den finansiella nettoskulden 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Léngfristiga finansiella fordringar
Derivat - = 14 = - = 14 = 14 =
Fordringar pé koncernféretag - - - 1948 6954 1948 6954 1948 6954
Ovriga finansiella fordringar - - - 435 465 435 465 435 465
- - 14 - 2384 7419 2397 7419 2397 7419
Kortfristiga finansiella fordringar
Upplupen rénta - - - 0 0 0 0 0 0
Derivat 14 17 - - - 14 17 14 17
Ovriga finansiella fordringar - - - 0 18 0 18 0 18
14 17 - - 0 18 14 35 14 35
Likvida medel
Banktillgodohavanden - - - 403 230 403 230 403 230
- - - - 403 230 403 230 403 230
Langfristiga skulder
Obligationslan - - - -2 000 -1000 -2.000 -1000 -2000 -1000
Skulder till koncernféretag - - - - -468 -6 791 -468 -6 791 -468 -6 791
Derivat - - -12 -26 - - -12 -26 -12 -26
- - -12 -26 -2 468 -7 331 -2 480 -7817 -24380 -7817
Kortfristiga skulder
Certifikatprogram - = = -2 450 -1951 -2450 -1 951 -2 450 -1 951
Bankkontoskulder - - - - 0 -24 0 -24 0 -24
Derivat -13 -7 -8 - - - -21 -7 -21 -7
Upplupen ranta - - - -14 -12 -14 -12 -14 -12
Obligationslan - - - - -500 - -500 - -500
Skulder till koncernféretag - - - -8 - -8 - -8 -
Ovriga kortfristiga skulder - - - 0 0 0 0 0 0
-13 -7 -8 - -2472 -2 487 -2493 -2494 -2493 -2494
Finansiella instrument som ej ingar
i den finansiella nettoskulden
Ovriga aktier och andelar 0 0 - - - 0 0 0 0
Kundfordringar - - - - 1749 1594 1749 1594 1749 1594
Derivat (redovisade bland rérelsefordringar) 8 5 293 536 - - 301 541 301 541
Leverantorsskulder - = - = -2150 -2033 -2150 -2033 -2150 -2 033
Derivat (redovisade bland rérelseskulder) -32 -45 -118 -304 - - -150 -350 -150 -350
-24 -40 175 232 -400 -439 -249 -248 -249 -248
Finansiella instrument totalt -23 -30 169 206 -2 553 -2 590 -2 407 -2 875 -2 407 -2 875

*Avser instrument som obligatoriskt vérderas till verkligt vérde enligt IFRS 9.
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Not 15-17

Not 15. Varulager Not 17. Eget kapital moderbolaget
Koncernen Moderbolaget 2019-12-31
2019 2018 2019 2018 Registrerat aktiekapital Antal Kvotvarde Mkr
Révaror och forddenheter 890 873 675 660 Serie A 45246 468 25 17131
Timmer och massaved 306 282 287 239 SerieB 124 265 856 2 3107
Féirdiga varor och produkter i arbete 1617 1804 1266 1369 Totalt antal akfier 169 512 324 4238
Awerkningsratter 600 613 592 603 Innehav av éterkdpta B-aktier -7 586 639
Elcertifikat och utsldppsrétter 47 56 47 55 Totalt antal utestaende aktier 161 925 685
Totalt 3460 3628 2867 2926
2018-12-31
Under &ret har nedskrivningar av fardigvarulager paverkat koncernens resultat Reglstrerat aktiekapital Antal _ Kvotvarde Mkr
med -36 (-6) Mkr och nedskrivningar pé 6vriga lager med -13 (-2) Mkr. Nedskriv- Serie A 45 246 468 25 1131
ning av varulager har paverkat moderbolaget med -35 (-2) Mkr. Serie B 124 265 856 25 3107
Totalt antal aktier 169 512 324 4238
Innehav av &terkdpta B-aktier -1 520 000
Totalt antal utestaende aktier 167 992 324

Not 16. Rorelsefordringar

Koncernen Moderbolaget
2019 2018 2019 2018

Kundfordringar

Koncernforetag - - 102 37

Intresseféretag 44 61 44 61

Ovriga 1961 1868 1604 1495
Summa kundfordringar 2005 1929 1749 1594
Kortfristiga fordringar

Koncernforetag - - - -

Intressefdretag - - - -

Ovriga 267 214 221 184
Finansiella derivat 299 541 301 541
Forutbetalda kostnader och upplupna
intékter 232 205 92 104
Summa odvriga rorelsefordringar 799 959 614 830
Totala rorelsefordringar 2804 2889 2364 2424

Kundfordringar redovisas till det belopp som forvéantas erhallas utifran en indivi-
duell bedomning av respektive kund. Koncernens kundfordringar bestér framst
av fordringar gentemot europeiska kunder. Kundfordringarna i utldndsk valuta
har vérderats till balansdagskurs. Avtalstillgangar hanforliga till levererade men
ej fakturerade varor som inte ingar i posten kundfordringar uppgick till 23 (26)
MKkr. Avséttning for forvantade kreditforluster uppgick till 32 (34) Mkr per
2019-12-31. Avsattningen har under éret fordndrats med -3 (-1) Mkr till foljd av
konstaterade kreditforluster samt 1 (-6) Mkr till foljd av férdndring av avséttning
for befarade eller forvéantade kreditforluster. Totalt var per 2019-12-31 kundford-
ringar om 13 (27) Mkr forfallna till betalning mer &n 30 dagar. Kreditkvaliteten pa
de kundfordringar som varken har forfallit eller &r nedskrivningsbara bedoms
vara god och i niva med tidigare ar.

Marknadsvarden pa derivat avser sakringar av framtida kassafloden.

Bolagets aktiekapital utgors av aktier utgivna i tva serier, serie A med 10 roster per
aktie och serie B med 1 rost per aktie. | 6vrigt finns inga restriktioner mellan aktie-
slagen.

Per den 31 december 2019 uppgick koncernens innehav av egna aktier till
7586639 (1 520 000). Under aret har 168 797 aktier dverforts till deltagare i
aktiesparprogrammet. Under 2019 &terkoptes 6 235 436 B-aktier for 1 430 Mkr
vilket motsvarar en genomsnittlig kurs om 229 kr/aktie. Aterkopen motsvarar
3,7 procent av totalt antal aktier. Tillsammans med sedan tidigare innehavda
aktier innebér det att Holmen per den 31 december 2019 innehade aktier mot-
svarande 4,5 procent av totalt antal aktier.

Tillgdngar och skulder varderade till verkligt varde enligt ARL 4 kap 14a§ har
paverkat moderbolagets egna kapital med 146 (176) Mkr. | koncernen har
vardering av derivat och andra finansiella instrument paverkat det egna kapitalet
med 148 (178) Mkr.

Beslut om utdelning grundas pa en sammanvagning av koncernens lonsamhets-
situation, framtida investeringsplaner och finansiella stéllning. Malet ar att ha en
stark finansiell stalining och att den finansiella nettoskulden i procent av eget
kapital for koncernen inte ska overstiga 25 procent.

Till rsstémmans férfogande star hos bolaget vinstmedel uppgaende till
4741167 346 kronor. Styrelsen foreslar arsstamman den 30 mars 2020 att
besluta om utdelning om 7 kronor per aktie. Den foreslagna utdelningen uppgar
till sammanlagt 1 133 Mkr. Styrelsen foreslar vidare att aterstaende belopp om
3607 687 551 kronor balanseras.

Foregaende ar lamnades en utdelning om 6, 75 kronor per aktie (1 134 Mkr).
Den finansiella nettoskulden i procent av eget kapital uppgick till 9 (12).

Varken moderbolaget eller négot av dotterbolagen stéar under externa kapitalkrav.
For ytterligare redogorelse dver koncernens kapital- och riskhantering, se sida
40-43.
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Not 18

Not 18. Avséttningar for pensioner

For vissa tjansteman i Sverige tillhandahaller Holmen forméanshaserade
pensionsplaner. Merparten av dessa &taganden tryggas genom forsakring i
Alecta. D& Alecta inte kan tillhandahalla tillrackliga uppgifter for att redovisa
[TP-planen som formansbestamd redovisas den i enlighet med UFR 10 som
avgiftsbestamd. Vissa formansbestdmda &taganden utéver ITP-planen finns for
koncernledningen vilka tryggas via stiftelse. Tjanstepension for dvriga tjansteman
och samtliga kollektivanstéllda i Sverige ar avgiftsbestamd. | England finns tva
formansbestamda planer som sedan 2015 &r sténgda for nyintjaning. Dessa
ataganden redovisas i koncernen som forméansbestamda planer enligt IAS 19.

Koncernen Moderbolaget

Kostnad redovisad i arets resultat 2019 2018 2019 2018

Férmansbestdmda planer

Personalkostnad* -7 =t/ 10 -18

Finansiella kostnader 0 0 0 0
Summa formanshestamda planer
i arets resultat -7 -7 10 -18
Avgiftsbestdmda planer

Personalkostnad -129 -117 -101 -93
Summa redovisat i drets resultat -136 -123 -92 -1

* | moderbolaget ingar 17 (-8) Mkr avseende post som i koncernen redovisas som
aktuariell omvardering i 6vrig totalresultat

_ Koncemen

Kostnad redovisad i dvrigt totalresultat 2019 2018
Avkastning pa forvaltningstillgdngar

exkl redovisad ranteintakt 240 -135
Aktuariella vinster och forluster fran

andringar | demografiska antaganden 45 14
Aktuariella vinster och forluster fran

&ndringar i finansiella antaganden -205 56
Aktuariella vinster och forluster fran erfarenhetsbaserade

justeringar 6 53
Sérskild I6neskatt 2 -5
Effekt av tillgdngstak -73 -34
Summa redovisat i évrigt totalresultat 14 -52

| sammanstllningarna nedan specificeras fordndringen av den formans-
bestdmda forpliktelsen samt férdndringen av ft')rvaltningstiljgéngarna. Drygt 90
procent av atagandena avser pensionsplanerna i England. Atagandena fran pen-
sionsplanerna i England ligger i tva s kallade "truster”. De styrs av styrelser
bestéende av representanter fran Holmen och formanstagarna. Holmens
engelska dotterbolag har dtagande att tacka upp eventuella underskott som
finns. Det ska goras over en tidsperiod som faststélls mellan respektive trust och
bolaget i samrad med dess aktuarie. | en trust Gverstiger tillgangarna atagandet
med 130 Mkr. Detta Gverskott har inte redovisats da kvittningsrtt inte foreligger.
Justeringen bendmns tillgangstak i tabeller. | den andra trusten finns ett under-
skott om 19 Mkr som ska tackas upp under kommande tre aren.

Koncernen Moderbolaget
Forpliktelse 2019 2018 2019 2018
Forpliktelse per den 1 januari -2063 -2198 -176 -173
Kostnad for tjdnstgéring aktuell period -7 -7 10 -18
Sarskild I6neskatt -2 -2 - -
Réntekostnader -57 -55 -20 5
Aktuariella vinster och forluster -154 122 - -
Utbetalda pensioner 121 127 10 11
Valutakursdifferenser -145 -52 - -

Forpliktelse per den 31 december -2305 -2063 -176 -176
Den viktade genomsnittliga durationen uppgar till 17 ar.

Av koncernens totala forpliktelser avser 7 (9) Mkr sédana som ej ar fonderade
medan resten &r helt eller delvis fonderade forpliktelser. Av moderbolagets for-
pliktelser var 0 (20) Mkr tryggade enligt tryggandelagen.
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Koncernen Moderbolaget
Forvaltningstillgangar 2019 2018 2019 2018
Tillgdngarnas verkliga varde den 1
januari 2053 2177 156 160
Redovisade rénteintékter 57 59 - -
Avkastning exkl. redovisade
ranteintakter 240 -135 - -
Verklig avkastning (moderbolaget) - - 20 -5
Administrationskostnader -2 -2 - -
Inbetalningar frén arbetsgivaren 4 24 - -
Utbetalda pensioner -111 =111 - =
Valutakursdifferenser 148 51 - -
Tillgangarnas verkliga varde
den 31 december 2388 2053 176 156
Effekt av tillgdngstak -130 -52 - -
Avsittning for pensioner, netto -46 -61 0 -20
Forvaltningstillgangarna fordelar sig enligt nedan:

Koncernen Moderbolaget
Forvaltningstillgangar 2019 2018 2019 2018
Aktier 1201 1007 82 70
Obligationer 1160 1040 92 83
Korta réntebérande placeringar 27 6 0 2

2388 2053 174 156

| forvaltningstillgangarna ingér inga finansiella instrument utgivna av koncern-
bolag och inga tillgangar som anvéands av koncernen. Av aktier avser 41 procent
Storbritannien, 54 procent 6vriga Europa och USA samt 5 procent dvriga varlden.
Av obligationer avser 43 procent statsobligationer och 57 procent féretags-
obligationer.

Koncernen
Vésentliga aktuariella antaganden,
koncernen (viktade genomsnitt), % 2019-12-31  2018-12- 31
Diskonteringsranta 1,9 2,7
Framtida 16nedkning 3,0 3,0
Framtida inflation 3,0 3,2

Diskonteringsrantan for pensionsforpliktelserna har faststallts utifran forst-
klassiga foretagsobligationer i den valuta och land atagandet avser, det vill siga
framforallt England. Vid berdkning av pensionséatagandets storlek for moder-
bolaget har diskonteringsranta om 0,7 (0,6) procent och l6nenivan per balans-
dagen anvénts.

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

Koncernen
Kénslighetsanalys 2019-12-31  2018-12- 31
Diskonteringsrénta (+ 0,5 %) -167 -144
Framtida I6nedkning (+ 0,5 %) 2 2
Framtida inflation (+ 0,5 %) 128 1
Mortalitet (+ 1 &r i forvantad livslangd) 17 92

Under 2020 forvantas koncernens inbetalningar till de fonderade formans-
bestédmda planerna uppga till 5 Mkr.

Planer som omfattar flera arbetsgivare

Arets avgifter for pensionsforsakringar som &r tecknade i Alectas ITP 2-plan upp-
gick till 30 (31) Mkr och ingar i resultatposten personalkostnader. Holmens aktiva
medlemmar i planen uppgick till 635 personer, vilket motsvarar 0,14 procent av
planens aktiva medlemmar. Forvantade avgifter till Alecta ar 2020 uppgér till 29
Mkr. Alectas dverskott kan fordelas till forsékringstagarna och/eller de forsak-
rade. Om Alectas kollektiva konsolideringsniva understiger 125 procent eller
overstiger 150 procent ska atgarder vidtas i syfte att skapa forutsattningar for att
konsolideringsnivan atergar till normalintervallet. Vid 1ag konsolidering kan en
atgdrd vara att hoja det avtalade priset for nyteckning och utokning av befintliga
formaner. Vid hog konsolidering kan en atgérd vara att inféra premiereduktioner.
Vid utgangen av 2019 uppgick Alectas kollektiva konsolideringsniva till 148
(142) procent.



Not 19-20

Not 19. Ovriga avséttningar

Avsdttning for skatter Andra avsattningar Totalt

Koncernen 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Redovisat vérde vid &rets ingang 90 185 590 622 680 807
Avséttningar som gjorts under ret 30 - 221 76 251 76
Belopp som tagits i ansprék under éret - - -124 -110 -124 -110
Outnyttjat belopp som &terforts under éret - -95 -14 - -14 -95
Omrékningsdifferenser - - 1 3 1 8
Redovisat varde vid arets utgang 120 90 675 590 795 680
Varav total langfristig del av avséttningarna 120 90 517 393 637 483
Varav total kortfristig del av avsattningarna - - 158 197 158 197
Moderbolaget

Redovisat vérde vid &rets ingang 45 45 708 725 753 770
Avsittningar som gjorts under &ret - - 328 180 328 180
Belopp som tagits i ansprék under éret - - -230 -197 -230 -197
Outnyttjat belopp som &terforts under &ret - - -12 - -12 -
Redovisat varde vid arets utgang 45 45 794 708 839 753
Varav total langfristig del av avséttningarna 45 45 571 451 616 496
Varav total kortfristig del av avsattningarna - - 223 256 223 256

Andra avséttningar avser framforallt osakerheter férknippade med forpliktelser
for aterstallande av miljo, kontrakt avseende elleverans till fast pris samt
omstruktureringskostnader. 380 Mkr av dessa avséttningar férvantas regleras
inom en period av tre ar, medan resterande del forvantas regleras under en

l&ngre tidshorisont.
Not 20. Rorelseskulder
Koncernen Moderbolaget
2019 2018 2019 2018
Leverantorsskulder
Koncernforetag - - 34 36
Intressefdretag - - - -
Ovriga 2259 2232 2116 1996
Summa leverantorsskulder 2259 2232 2150 2033
Kortfristiga skulder
Koncernforetag - - 0 0
Intresseféretag 4 8 3 7
Ovriga 217 171 185 159
Derivat 147 348 150 350
Upplupna kostnader och férutbetalda
intékter 663 581 530 472
Summa odvriga rorelseskulder 1030 1108 868 989
Totala rorelseskulder 3289 3340 3018 3022

Samtliga leverantorsskulder forfaller inom ett &r.

Upplupna kostnader och forutbetalda intékter i moderbolaget bestar framst av
personalkostnader 199 (210) Mkr, rabatter 74 (54) Mkr samt levererade men €]
fakturerade varor och tjdnster 61 (78) Mkr.

Marknadsvérden pa derivat avser sakringar av framtida kassafloden. Se not 14.
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Not 21-22

Not 21. Stéllda sékerheter och eventualfdrpliktelser

Fastighets- Ovriga Totalt stélld Totalt stalld Koncernen Moderbolaget

inteckningar ~ sdkerheter  sdkerhet  sdkerhet Eventualforpliktelser 2019 2018 2019 2018
Kloncelrnen 2019 2018 Borgen till férmén fér koncernféretag - - 60 38
Finansiella skulder - - - 6 Ovriga eventualforpliktelser 96 98 83 83
Summa - - - 6 Summa 9% 98 143 122
Moderbolaget (vriga eventualforpliktelser for koncernen bestar till Gvervagande del av paga-
Finansiella skulder - - - 6 ende réttsliga processer och garantiataganden for tredje part. Holmen har miljo-
Summa - - - 6 relaterade eventualforpliktelser som idag inte kan kvantifieras men som i fram-

tiden kan komma att innebéra kostnader.

Not 22. Nirstaende

Av moderbolagets nettoomséttning 15 004 (14 384) Mkr avser 109 (151) Mkr
leveranser av varor till koncernforetag. Moderbolagets inkop av varor frén kon-
cernforetag uppgick till 145 (242) Mkr. | moderbolagets nettoomséttning ingar
aven intékter fran forsaljning av skogsvardstjanster till dotterbolag om 386
(389) Mkr. | moderbolaget redovisas kostnader for arrende av anlaggningstill-
géngar frén dotterbolag om -2 299 (-1 378) Mkr.

Mellan moderbolaget och svenska dotterforetag finns betydande finansiella
skulder och fordringar.

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

L E Lundbergforetagen AB &r en stor aktie&gare i Holmen (se sida 44-45).
Holmen hyr kontorslokaler for 6 (6) Mkr av Fastighets AB L E Lundberg, som ar
ett koncernféretag till L E Lundbergféretagen AB. Fredrik Lundberg, som &r VD

Transaktioner med narstaende

och huvudégare i L E Lundbergféretagen, erhdll 2019 ett arvode som styrelse-
ordférande i Holmen om 710 000 (710 000) kronor. Louise Lindh, som &rVD i
Fastighets AB L E Lundberg och som aven ingér i samma nérstaendekrets som
Fredrik Lundberg erhdll ett styrelsearvode om 355 000 (355 000) kronor.

Transaktioner med nérstaende &r prissatta pa marknadsmaéssiga villkor. Agar-
andel i intresseféretag som producerar vatten- och vindkraft ger koncernen rétt
att kopa producerad elkraft till sjdlvkostnad i férhallande till Agardel, vilket inne-
bér att endast ett begransat resultat uppstar i intresseforetaget. Inkopt elkraft
séljs externt till marknadspris och resultatet redovisas i koncernen inom
affarsomradet Energi.

Det delégda vindkraftsholaget Varsvik AB har Ian uppgéende till 425 (452) Mkr
som Holmen under 2018 forvarvade frén langivande bank for nominellt vérde.

Forsaljning av varor Inkop av varor Ovrigt (t ex rénta, Skuld till Fordran pa
till nérstaende frén ndrstaende utdelning) narstaende narstaende

Koncernen 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Intresseforetag 368 395 42 71 0 0 6 37 54 85
Joint venture 3 3 - 13 17 - - 425 454
Moderbolaget
Dotterféretag 109 151 145 242 160 374 514 6830 2053 6993
Intresseféretag 368 395 42 71 0 0 3 34 54 85
Joint venture 3 3 - 12 16 - 425 454
For erséttningar till styrelseledamoter, se not 4.
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Not 23

Not 23. Andelar i koncernforetag

Ackumulerade anskaffningsvarden

Moderbolaget

2019 2018

Vérde vid arets ingang

17142 17142

Inkop - 1
Agartiliskott 210 -
Forsaljningar -17 -1
Summa 17335 17142

Ackumulerade nedskrivningar

Vérde vid arets ingéng 6655 6655
Arets nedskrivning 7 B
Summa 6648 6655

Redovisat virde vid drets utgang

10687 10487

Moderbolagets nedskrivningar av andelar i koncernforetag redovisas i resultat-
rakningen pa raden Resultat fran andelar i koncernfortag. Under éret har dotter-
bolagen Stavro Vind AB samt Laforsen AB sélts.

Bokfért Bokfort
Antal vérde hos vérde hos
Org. nr. Séte andelar Andel %* moderbolaget Andel %* moderbolaget
Moderbolagets direkta innehav
av andelar i dotterforetag 2019 2018
Holmen Skog AB 556220-0658 Ornskoldsvik 1000 100 0 100 0
lggesund Paperboard AB 556088-5294 Hudiksvall 1000 100 0 100 0
Holmen Paper AB 556005-6383 Norrkdping 100 100 0 100 0
Holmen Timber AB 556099-0672 Hudiksvall 1000 100 0 100 0
Holmen Energi AB 556524-8456 Ornskoldsvik 1000 100 0 100 0
Holmens Bruk AB 559165-6615 Stockholm 1000 100 383 100 383
Holmen Skog Mitt AB 559165-6623 Stockholm 1000 100 2856 100 2 856
Holmen Skog Syd AB 559165-6631 Stockholm 1000 100 1527 100 1527
Holmen Ségverk AB 559165-6672 Stockholm 1000 100 422 100 422
Holmen Vattenkraft AB 559165-6664 Stockholm 1000 100 2633 100 2663
lggesunds Bruk AB 559165-6656 Stockholm 1000 100 740 100 740
Ljusnan Vattenkraft AB 559165-6680 Stockholm 1000 100 276 100 276
Holmen Holding AB 516406-0062 Stockholm 10 000 100 0 100 0
MoDo Capital AB 556499-1668 Stockholm 1000 100 7?2 100 72
Holmen Energi EInat AB 556878-3905 Ornskdldsvik 500 100 0 100 0
Stavro Vind AB 556953-6153 Stockholm 500 - 100 0
Blabergsliden Vind AB 559138-5181 Stockholm 500 100 200 100 0
Ovriga svenska koncernforetag 2 2
Totalt svenska innehav 9142 8943
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
lggesund Paperboard Inc, USA Lyndhurst 1000 100 7 100 7
lggesund Paperboard Asia (HK) Ltd, Kina Hong Kong 4000 000 100 5 100 5
Ovriga utldndska koncernforetag 2 2
Totalt utldndska innehav 1545 1545
Totalt 10 687 10 487
*Agarandel dverensstammer med andel av risterna for totalt antal aktier.
**Indlirekta innehav.
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Not 24-26

Not 24. Obeskattade reserver

Not 26. Viktiga bedomningar och uppskattningar

Moderbolaget

Ackumulerade av- Boksluts-

skrivningar utdver plan 2018-12-31  dispositioner ~ 2019-12-31
Immateriella anldggnings-
tillgangar -23 7 -16
Materiella anldggningstillgdngar " 1 1
-12 7 -5
Periodiseringsfonder
Beskattningsar 2015 264 -73 191
Beskattningséar 2016 290 - 290
Beskattningséar 2017 470 - 470
Beskattningsar 2019 - 700 700
1024 627 1651
Totalt 1012 634 1646

Erhalla koncernbidrag uppgick till 2 572 (191) Mkr och lamnade koncernbidrag
uppgick till -2 (-2 584) Mkr. Totala bokslutsdispositioner i resultatet uppgick till
1936 Mkr.

Not 25. Kassaflidesanalys

Koncernen Moderbolaget
Betalda réntor och erhéllen
utdelning 2019 2018 2019 2018
Erhéllen utdelning - - 148 367
Erhallen ranta 13 12 21 23
Betald réanta -31 -28 -31 -29
Totalt -18 -16 139 362

Forandring av kortfristiga skulder avser till storsta delen upplaning inom
koncernens certifikatprogram. Inom koncernens certifikatprogram lanades det
kortfristigt under 2019 sammanlagt 8 250 (6 585) Mkr uppdelat pa flera olika
1&n, och &terbetalades 7 751 (6 733) Mkr. For sammansattning av likvida medel,
senot 14.

Koncernen
Nya Valuta och
leasing- marknads-
2018 avtal Kassaflode omvérdering 2019
Obligationslan 1500 - 500 - 2000
Féretagscertifikat 1951 - 499 - 2450
Ovriga finansiella skulder 75 - -4 18 52
Skulder avseende
nyttjanderéttstillgangar - 281" -100 4 184
Pensionsskuld 61 - -27 12 46
Finansiella skulder
inklusive pensionsskuld
och skulder avseende
nyttjanderattstillgdngar 3 587 281 831 34 4733

* 205 Mkr dr hanfarligt till infdrandet av ny redovisningprincip, IFRS 16 Leasing.
Aterstaende del avser skulder kopplade till under aret ingangna leasingavtal.

Moderbolaget
Valuta och
marknads-
2018 Kassaflode ~ omvardering 2019
Obligationslan 1500 500 - 2000
Foretagscertifikat 1951 499 - 2450
Skulder till koncernféretag 6791 -6 315 - 476
Ovriga finansiella skulder 68 -39 18 47
Pensionsskuld 20 -11 -9 0
Finansiella skulder
inklusive pensionsskuld 10 330 -5 367 9 4973
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Uppréttande av finansiella rapporter kréver att foretagsledningen gor bedém-
ningar och uppskattningar som péverkar de redovisade beloppen. De beddm-
ningar och uppskattningar som enligt foretagsledningen ar vésentliga for redo-
visade belopp i arsredovisningen, och dar det finns en betydande risk att framtida
handelser och ny information kan férandra dessa beddmningar och uppskatt-
ningar, inkluderar framst:

Skogstillgangar

Med anledning av ett antal nyligen genomforda transaktioner av storre skogsinne-
hav har Holmen genomfort en Gversyn av metod och antaganden for vérdering av
skogstillgangar i koncernens balansrakning. Det kan konstateras att det sker ett
stort antal transaktioner av skogsfastigheter i de omraden Holmen har mark och
att priserna som betalas for mindre och medelstora skogsfastigheter ligger i niva
med priset for storre skogstillgangar. For att battre aterspegla marknadsvérdet pa
koncernens skogstillgdngar har Holmen dérfor frén och med 2019-12-31 valt att
overga till att redovisa koncernens skogstillgangar till marknadsvarde beraknat
utifran transaktioner i de omraden dér Holmen har skogsmark. For att mojliggora
detta har redovisningsprincipen for skogsmark i koncernen andrats fran anskaff-
ningsvarde till verkligt varde enligt den s kallade omvarderingsmetoden i IAS 16.
Det redovisade vardet pa koncernens skogstillgangar uppgick 2019-12-31 till
41345 (18 701) Mkr fordelat pa skogsmark 13 366 (301) Mkr och biologiska till-
géngar 27 979 (18 400) Mkr. En uppskjuten skatteskuld om 8 442 (3 781) Mkr
finns redovisad kopplad till skogstillgangarna. Vrderingen av skogstillgangarna
baseras pa detaljerade uppgifter om transaktioner samt prisstatistik publicerad av
olika marknadsaktorer. | vérderingen tas hansyn till var i landet skogsmarken &r
belagen samt skillnader i skogens beskaffenhet avseende virkesférrad och boni-
tet. Det redovisade vardet av skogstillgangarna kommer paverkas av forandringar
i transaktionspriser for skogsfastigheter samt av hur virkesforradet utvecklas.
Vardet pa skogstillgdngarna fordelas i balansrakningen pa véxande trad, som
redovisas som biologisk tillgang, och skogsmark. Hur mycket av vardet som
fordelas pa biologiska tillgangar faststalls genom att berékna nuvardet av for-
vantade framtida kassafloden frén de véxande traden utifran uppskattningar om
framtida skordevolym, pris- och kostnadsutveckling samt diskonteringsrénta.
For ytterligare information se redovisningsprinciper, not 7 och not 9.

Pensionsataganden

Koncernen har formanshaserade pensionsforpliktelser varderade till 2 305 Mkr
och forvaltningstillgdngar avsatta for att tdcka dessa om 2 388 Mkr. Vardet av
pensionsforpliktelser berdknas utifran antaganden om diskonteringsrénta,
inflation och demografiska faktorer. Dessa antaganden uppdateras normalt ars-
vis vilket paverkar koncernens totalresultat och den redovisade pensions-
avséttningen. Se not 18.

Ovriga avsattningar

Forpliktelser som kan medféra kostnader fér Holmen utvérderas lopande for att
beddma avséttningsbehovet. Osékerhet i bedomning avser framst tidpunkt och
storlek pa den framtida kostnaden. Koncernen har framst avsattningar for osak-
erhet kopplad till forpliktelser att aterstélla miljo, kontrakt avseende elleverans till
fast pris och bolagsskatterisker. Se not 19.



Vinstdisposition

Forslag till vinstdisposition

Kronor

Till &rsstammans forfogande star hos moderbolaget foljande vinstmedel:
Nettoresultat for rakenskapséret 2019
Balanserade vinstmedel

1846 968 192
2894199 154

Styrelsen foreslar att till aktiedgarna utdelas 7 kronor per aktie (161 925 685 aktier)

samt att aterstiende belopp balanseras

Styrelsen for Holmen AB har foreslagit att arsstdmman 2020 beslutar om en
utdelning om 7 kronor per aktie, totalt 1 133 MKkr, vilket &r 0,25 kronor per aktie
hogre an foregaende &r. Forslaget foljer styrelsens policy som innebar att beslut
om aktieutdelning ska grundas pa en sammanvagning av koncernens lonsam-
hetssituation, framtida investeringsplaner och finansiella stélining.

Den féreslagna utdelningen motsvarar 13 procent av 2019 ars resultat for
koncernen och innebdr att 2,8 procent av det egna kapitalet i koncernen per
2019-12-31 delas ut.

Styrelsen har faststéllt att koncernen ska ha en stark finansiell stélining dér den
finansiella nettoskulden inte skall Gverstiga 25 procent av det egna kapitalet. Per
2019-12-31 uppgick den till 9 procent. Den féreslagna utdelningen skulle 6ka
nettoskulden i forhallande till eget kapital med 3 procentenheter.

Det egna kapitalet i Holmen AB uppgick per 2019-12-31 till 10 656 Mkr, varav fritt
eget kapital 4 741 Mkr. Tillgéngar och skulder véarderade till verkligt vérde enligt

4 kap 14a § arsredovisningslagen har paverkat det egna kapitalet med 146 Mkr.
Koncernens egna kapital uppgick per 2019-12-31 till 40 111 Mkr. | enlighet med
IFRS finns ingen uppdelning av koncernens egna kapital i bundet respektive fritt.

Styrelsen beddmer att utdelning till aktiedgarna med foreslaget belopp &r for-
svarlig med hansyn till de krav pa bade bolag och koncern som verksamhetens
art, omfattning och risker stéller pa storleken av eget kapital och med hénsyn

4741 167 346

1133479795

3607 687 551

ocksa till konsolideringsbehov, likviditet och stallning i dvrigt. Den finansiella
staliningen forblir fortsatt stark efter den foreslagna utdelningen och beddms
vara fullt tillracklig for att bolaget ska ha forméga att fullgora sina forpliktelser
pa saval kort som lang sikt, och mdjlighet att gora eventuella nédvandiga inve-
steringar.

Styrelsen och verkstallande direktoren forsékrar att arsredovisningen har upp-
réttats i enlighet med god redovisningssed i Sverige och koncernredovisningen
har uppréttats i enlighet med de internationella redovisningsstandarder som
avses i Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr 1606/2002 av den
19 juli 2002 om tillampning av internationella redovisningsstandarder. Arsredo-
visningen respektive koncernredovisningen ger en réttvisande bild av moder-
bolagets och koncernens stélining och resultat. Forvaltningsberéttelsen for
moderbolaget respektive koncernen ger en réttvisande Gversikt dver utvecklingen
av moderbolagets och koncernens verksamhet, stélining och resultat samt
beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som moderbolaget och de
foretag som ingar

i koncernen stér infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkénts for utfardande av
styrelsen den 19 februari 2020. Koncernens resultat- och balansrakning och
moderbolagets resultat- och balansrakning blir foremal for faststallelse pé rs-
stdmman den 30 mars 2020.

Stockholm den 19 februari 2020

Fredrik Lundberg Lars G Josefsson Ulf Lundahl
Ordférande Styrelseledamot Styrelseledamot
Carl Bennet Lars Josefsson Henriette Zeuchner
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Steewe Bjorklundh Alice Kempe Tommy i\senbrygg
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Kenneth Johansson Louise Lindh Henrik Sjolund
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot och

Verkstéllande direktor

Var revisionsberéttelse har lamnats den 21 februari 2020.
KPMG AB

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor

Forslag till vinstdisposition
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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 2019 med undantag for sidorna 10-11, 31 samt 33
i hallbarhetsrapporten. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning
ingdr p sidorna 2, 4-5, 10-11, 30-31, 33, 34-77 samt 82-83 i detta
dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden réattvisande
bild av moderbolagets finansiella stélining per den 31 december 2019
och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt &rsredo-
visningslagen. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden réattvisande
bild av koncernens finansiella stéllning per den 31 december 2019 och
av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt International
Financial Reporting Standards (IFRS), s& som de antagits av EU, och ars-
redovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte sidorna 10-11, 31 samt
33 i hallbarhetsrapporten.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Forvaltningsheréttelsen

och bolagsstyrningsrapporten r forenliga med arsredovisningens och

koncernredovisningens 6vriga delar, och bolagsstyrningsrapporten &r i

oOverensstammelse med arsredovisningslagen.

Vi tillstyrker dérfor att bolagsstdmman faststéller resultatrékningen och
balansrakningen fér moderbolaget och for koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och koncernredo-
visningen &r férenliga med innehallet i den kompletterande rapport som
har dverldmnats till moderbolagets revisionsutskott i enlighet med revi-
sorsforordningens (537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA)
och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder be-
skrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i forhallande
till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har

i ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar
att, baserat pé var basta kunskap och dvertygelse, inga forbjudna tjanster
som avses i revisorsférordningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhanda-
hallits det granskade bolaget eller, i forekommande fall, dess moderfére-
tag eller dess kontrollerade foretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrdckliga och andaméls-
enliga som grund fér vara uttalanden.

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omréaden for revisionen ar de omraden som enligt
var professionella bedémning var de mest betydelsefulla for revisionen
av arsredovisningen och koncernredovisningen for den aktuella perioden.
Dessa omrdden behandlades inom ramen for revisionen av, och i vart
stéllningstagande till, &rsredovisningen och koncernredovisningen som
helhet, men vi gor inga separata uttalanden om dessa omréaden.

Vardering av skogstillgangar
ning av omradet.

Beskrivning av omradet

Skogstillgangar i form av skogsmark och biologiska tillgangar redovisas
per 31 december 2019 till totalt 41 345 MSEK i koncernens balans-
rakning fordelade pa 13 366 MSEK for skogsmark och 27 979 MSEK
for biologiska tillgéngar.

Koncernen har valt att byta redovisningsprincip per 31 december 2019
for skogsmark till vardering till verkligt varde enligt omvarderingsmeto-
den istéllet for den tidigare tillimpade anskaffningsvardemetoden.
Motivet till bytet av redovisningsprincip &r att béttre &terspegla vérdet
pa koncernens skogstillgangar i balansrékningen genom vérdering till
verkligt varde av bade skogsmark och biologiska tillgéngar.

Faststéllandet av det verkliga vérdet pa skogstillgangarna baseras pa
transaktionspriser for skogsfastigheter i de omraden dér koncernen har
skogsmark med beaktande av var i landet skogsmarken &r beldgen samt
skillnader i skogens beskaffenhet avseende virkesforrad och bonitet.

Berdkningen av verkligt varde for skogstillgdngarna innehéller bade
komplexitet och bedémningar. Det finns bland annat en risk att de
marknadstransaktioner som anvands som underlag for vérderingen inte
korrekt avspeglar vérdet pa koncernens skogstillgangar, vilket vasentligt
kan paverka det redovisade vardet.

Det totala vérdet pé skogstillgdngarna fordelas dérefter p& véxande
trad, som redovisas som hiologisk tillgang, och skogsmark. Vardet som
fordelas pa de biologiska tillgdngarna faststalls genom att bedomda
framtida kassafléden fran den vdxande skogen nuvardesberaknas. Var-
deringen gors internt och baseras bland annat pa bedomningar av plan
for skord, framtida forséljningspriser, kostnadsutveckling och inflation
samt diskonteringsranta. Dessa antaganden kan komma att &ndras,
vilket direkt skulle paverka det redovisade resultatet for perioden.

Se not 9 samt 26 och redovisningsprinciper pa sidoma 52-56 i arsredovisningen och koncernredovisningen for detaljerade upplysningar och beskriv-

Hur omradet har beaktats i revisionen

Koncernens val att byta redovisningsprincip for vardering av skogsmark
har dels utvérderats mot de kriterier som finns i IFRS for att genomfora
ett frivilligt byte av redovisningsprincip och dels i forhallande till de
regler som galler for redovisning av effekten att byta fran anskaffnings-
vérdemetoden till omvarderingsmetoden.

Vi har tagit del av och utvérderat koncernens modell for att faststélla
verkligt varde for skogstillgangarna. Vi har dven gjort en oberoende
kontrollberakning av virdet pa skogstillgdngarna baserat pA samma
modelluppséttning och underliggande grunddata. Frekvens och antal
transaktioner i de omraden dér koncernen har skogsmark har bedémts.
| vér granskning har vi &ven stickprovsvis granskat underliggande trans-
aktioner som utgdr bas i koncernens vérdering avseende pris, virkesfor-
rad och bonitet. Vi har i samband med detta dven utvérderat de externa
leverantdrer som koncernen anvéander for data om genomférda transak-
tioner. Dérutéver har vi tagit del av den externa referensvérdering som
genomforts for en del av koncernens skogstillgangar.

For den del av det totala verkliga vardet som fordelas pa biologiska
tillgdngar har vi tagit del av den genomforda vérderingen och under-
liggande dokumentation for att bedéma huruvida vérderingen ar
genomford i enlighet med en etablerad varderingsteknik.

Vidare har vi haft genomgéngar med ledningen och bedémt rimligheten
i volym-, pris- och kostnadsantaganden samt i den antagna diskon-
teringsrantan som anvands i modellen genom att vi har tagit del av och
utvdrderat ledningens skriftliga dokumentation och planer. Vi har dven
uppréttat en kénslighetsanalys for att bedéma hur férandringar i anta-
ganden kan paverka varderingen.

Vi har ocksé kontrollerat fullstandigheten i upplysningarna i arsredo-
visningen och beddémt om de ger en rdttvisande bild av den nya redo-
visningsprincip som nu borjat tildmpas och aterspeglar de antaganden
som foretagsledningen har tilldmpat i sin vardering.
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Ovriga avsattningar

beskrivning av omradet.

Beskrivning av omradet

Per den 31 december 2019 uppgar de Gvriga avsattningarna till totalt
795 MSEK i koncernen och till totalt 839 MSEK i moderbolaget. Av-
sattningarna avser bland annat forpliktelser att aterstalla miljo, kontrakt
avseende elleverans till fast pris, omstruktureringskostnader och skat-
terisker. | moderbolaget finns &ven avséttning for kostnader avseende
aterplantering efter skord.

Avséttningarna innefattar betydande beddémningar avseende osékra
framtida utfall, frimst avseende belopp, tidpunkt och storlek for den slut-
liga regleringen. Andringar i de antaganden som berékningarna baseras
pa kan fa stor paverkan pa det redovisade resultatet.

Se not 19 samt 26 och redovisningsprinciper pa sidoma 52-56 i arsredovisningen och koncemredovisningen for detaljerade upplysningar och

Hur omradet har beaktats i revisionen

Vi har tagit del av koncernens dokumentation av avséttningarna. Vi har
beddmt de berékningar som gjorts och diskuterat de antaganden som
ledningen gjort for varje omrade for att sékerstalla att avsattningarna &r
i Gverensstammelse med koncernens redovisningsprinciper och kraven
i IFRS.

Vi har ocksa kontrollerat fullstandigheten i upplysningarna i arsredo-

visningen och beddmt att de i allt vdsentligt motsvarar de upplysningar
som ska ldmnas enligt IFRS.

Annan information &n arsredovisningen och koncermredovisningen

Detta dokument innehaller &ven annan information an arsredovisningen
och koncernredovisningen och &terfinns pa sidorna 3, 6-9, 12-29, 32
samt 84-91. Det dr styrelsen och verkstéllande direktdren som har an-
svaret for denna andra information.

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

| samband med vér revision av &rsredovisningen och koncernredovisning-
en ar det vart ansvar att lasa den information som identifieras ovan och
6dvervaga om informationen i vasentlig utstréckning &r oférenlig med érs-
redovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar
vi dven den kunskap vi i dvrigt inhdmtat under revisionen samt bedoémer
om informationen i ovrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna informa-
tion, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en vasentlig
felaktighet, dr vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera
i det avseendet.

Styrelsens och verkstéllande 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 &rsredovisningslagen och, vad galler koncernredo-
visningen, enligt IFRS s som de antagits av EU. Styrelsen och verkstall-
ande direktren ansvarar dven for den interna kontroll som de beddmer &r
nodvandig for att upprétta en arsredovisning och koncernredovisning som
inte innehaller nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror

pé oegentligheter eller misstag.

Vid uppréttandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar
styrelsen och verkstéllande direktéren fér bedémningen av bolagets och
koncernens forméga att fortsétta verksamheten. De upplyser, nar s& ar
tillampligt, om forh&llanden som kan paverka formagan att fortsétta verk-
samheten och att anvénda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen och verkstallande direktéren
avser att likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte har
négot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar
och uppgifter i dvrigt, bland annat dvervaka bolagets finansiella rapport-
ering.

Revisoms ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida arsredo-
visningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pé oegentligheter eller
misstag, och att IAmna en revisionsberattelse som innehaller véra ut-
talanden. Rimlig sékerhet &r en hig grad av sékerhet, men &r ingen
garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptécka en vasentlig felaktighet om en sadan
finns. Felaktigheter kan uppsté 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 arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omddme och

har en professionellt skeptisk instélining under hela revisionen. Dessutom:

o identifierar och bedomer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredo-
visningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror p& oegentlig-
heter eller misstag, utformar och utfor granskningsétgérder bland annat
utifrdn dessa risker och inhamtar revisionsbevis som ér tillrédckliga och
andamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden. Risken for att
inte upptécka en vésentlig felaktighet till foljd av oegentligheter &r hogre
an for en vasentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegentlig-
heter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelam-
nanden, felaktig information eller asidoséttande av intern kontroll.

skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som
har betydelse for vér revision for att utforma granskningsétgérder som
ar lampliga med hénsyn till omstandigheterna, men inte for att uttala
o0ss om effektiviteten i den interna kontrollen.

utvérderar vi ldmpligheten i de redovisningsprinciper som anvands och
rimligheten i styrelsens och verkstéllande direktorens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstéllande
direktdren anvénder antagandet om fortsatt drift vid uppréttandet av
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi drar ocksé en slutsats,
med grund i de inh&mtade revisionsbevisen, om huruvida det finns
n&gon vasentlig osakerhetsfaktor som avser sddana handelser eller for-
hallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets och koncer-
nens formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att

det finns en vésentlig osakerhetsfaktor, méste vi i revisionsberattelsen
fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen och kon-
cernredovisningen om den vésentliga osékerhetsfaktorn eller, om sada-
na upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om arsredo-
visningen och koncernredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de
revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for revisionsheréttelsen.
Dock kan framtida handelser eller forhallanden gora att ett bolag och
en koncern inte ldngre kan fortsétta verksamheten.

utvérderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och inne-
hallet i arsredovisningen och koncernredovisningen, déribland upplys-
ningarna, och om arsredovisningen och koncernredovisningen aterger
de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett satt som ger
en rattvisande bild.

inh&mtar vi tillrdckliga och d&ndamalsenliga revisionsbevis avseende

den finansiella informationen for enheterna eller afférsaktiviteterna
inom koncernen for att gora ett uttalande avseende koncernredovis-
ningen. Vi ansvarar for styrning, dvervakning och utférande av koncern-
revisionen. Vi &r ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi méste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade om-
fattning och inriktning samt tidpunkten for den. Vi maste ocksé informera
om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, déribland de eventuella
betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Vi maste ocksé forse styrelsen med ett uttalande om att vi har foljt re-
levanta yrkesetiska krav avseende oberoende, och ta upp alla relationer
och andra forhallanden som rimligen kan paverka vart oberoende, samt
i tillampliga fall tilhérande motétgérder.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststaller vi vilka
av dessa omraden som varit de mest betydelsefulla for revisionen av
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arsredovisningen och koncernredovisningen, inklusive de viktigaste be-
domda riskerna for vésentliga felaktigheter, och som darfor utgor de for
revisionen sarskilt betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa omraden
i revisionsherattelsen sévida inte lagar eller andra forfattningar forhindrar
upplysning om fragan.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har

vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstéllande direktorens for-
valtning for Holmen AB for ar 2019 samt av forslaget till dispositioner be-
tréffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i for-
valtningsheréttelsen och beviljar styrelsens ledamaéter och verkstéllande
direktéren ansvarsfrinet for rdkenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar en-
ligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende
i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i

Sverige och har i ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och andamals-
enliga som grund fér véara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktdérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraff-
ande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning innefattar detta
bland annat en beddmning av om utdelningen &r forsvarlig med hénsyn
till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och
risker staller pa storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolag-
ets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fortlépande bedéma
bolagets och koncernens ekonomiska situation och att tillse att bolagets
organisation &r utformad s& att bokforingen, medelsforvaltningen och
bolagets ekonomiska angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryg-
gande satt.

Verkstéllande direktoren ska skota den 16pande férvaltningen enligt
styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de &tgérder
som &r nddvandiga for att bolagets bokfoéring ska fullgéras i dverens-
stdmmelse med lag och for att medelsférvaltningen ska skétas pa ett
betryggande sétt.

Revisoms ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart utta-
lande om ansvarsfrihet, &r att inhdmta revisionsbevis for att med en rimlig

grad av sakerhet kunna bedéma om négon styrelseledamot eller verk-
stéllande direktoren i négot vasentligt avseende:

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

* pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om detta, ar att med rimlig
grad av sakerhet bedéma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet &r en hdg grad av sékerhet, men ingen garanti for att en
revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptécka tgérder eller forsummelser som kan foranleda erséttnings-
skyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust inte &r férenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander

vi professionellt omddme och har en professionellt skeptisk instélining
under hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller férlust grundar sig framst pa revisi-
onen av rakenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgarder som
utférs baseras pa vér professionella bedémning med utgangspunkt i risk
och vésentlighet. Det innebdr att vi fokuserar granskningen pa sadana
atgarder, omréden och forhallanden som ar vasentliga for verksamheten
och dér avsteg och Overtradelser skulle ha sarskild betydelse for bolagets
situation. Vi gar igenom och provar fattade beslut, beslutsunderlag, vid-
tagna atgérder och andra férhallanden som &r relevanta for vart uttalande
om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag
till dispositioner betré&ffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat
styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta for
att kunna bedéma om férslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Revisomns yttrande avseende den lagstadgade hallbarhetsrapporten

Det &r styrelsen som har ansvaret for hallbarhetsrapporten pé sidorna
10-11, 30-31, 33, 36-38 samt 41 och for att den &r upprattad i enlighet
med arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FAR:s rekommendation RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade héllbarhetsrapporten. Detta innebér att

var granskning av hallbarhetsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning
som en revision enligt International Standards on Auditing och god revi-
sionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillrécklig
grund for vart uttalande.

En héllbarhetsrapport har uppréttats.

KPMG AB, Box 382, 101 27, Stockholm, utségs till Holmen ABs revisor
av bolagsstdmman den 1 april 2019. KPMG AB eller revisorer verksamma
vid KPMG AB har varit bolagets revisor sedan 1995.

Stockholm den 21 februari 2020
KPMG AB

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor
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Granskning av hallbarhetsredovisning

Holmens hallbarhetsredovisning, som den definieras pa sidan 2 i Holmen
Arsredovisning 2019, har varit féremal fér separat éversiktlig granskning
enligt ISAE 3000 Andra bestyrkandeuppdrag &n revisioner och oversikt-
liga granskningar av historisk finansiell information.

Fullstandig bestyrkanderapport for hallbarhetsredovisningen éterfinns pa
holmen.com.

Dér framgar foljande slutsats:

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommit fram négra
omstandigheter som ger oss anledning att anse att hallbarhetsredo-
visningen inte, i allt vasentligt, &r uppréattad i enlighet med de av koncern-
ledningen angivna kriterierna.

Stockholm den 21 februari 2020

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor

Granskning av héllbarhetsredovisning

KPMG AB

Torbjorn Westman
Specialistmedlem i FAR
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Styrelse

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 Lundberg-
féretagen AB.

Aktieinnehav: 200 000 aktier.

Henrik Sjélund
VD och koncernchef

Norrkdping. Fodd 1966.

Ledamot sedan 2014. Civilekonom,
tysk inriktning.

Ovriga vasentliga uppdrag: Styrelse-
ledamot i Skogsindustrierna, Svenskt
Naringsliv och Industriarbetsgivarna.
Aktieinnehav: 52 155 aktier.
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Fredrik Lundberg
Ordforande

Djursholm. Fodd 1951.

Ledamot sedan 1988. Civilingenjor och
civilekonom. Ekon. dr. h.c. och Tekn. dr. h.c.
VD och koncernchef i L E Lundberg-
fOretagen AB.

Ovriga vésentliga uppdrag: Ordforande i
Hufvudstaden AB och AB Industrivarden.
Vice ordférande i Svenska Handelsbanken
AB. Styrelseledamot i L E Lundberg-
foretagen AB och Skanska AB.

Eget och nérstaendes aktieinnehav:
1679 448 aktier. L E Lundbergsféretagens
aktieinnehav: 55 244 000 aktier.

Lars G Josefsson

Stockholm. Fodd 1950.

Ledamot sedan 2011. Civilingenjor.
Tidigare VD och koncernchef i Vattenfall.
Ovriga vasentliga uppdrag: Styrelse-
ledamot i Robert Bosch International
Advisory Committee och Prorsum AG.
Styrelsemedlem i Hand in Hand
International och ledamot av Kungl.
Ingenjorsvetenskapsakademin, IVA.
Aktieinnehav: 10 000 aktier.

Styrelse

Henriette Zeuchner

Stockholm. Fodd 1972.

Ledamot sedan 2015. Civilekonom och
jurkand.VD i Clear Channel Scandinavia.
Ovriga vasentliga uppdrag:
Styrelseledamot i NTM-koncernen.
Aktieinnehav: 1 600 aktier.

Christer Johansson

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

Daniel Hagglund

Ornskdldsvik. Fodd 1982.
Suppleant sedan 2014.
Arbetstagarrepresentant PTK.



Ovre rad v-h: Louise Lindh, Henrik Sjslund, Fredrik Lundberg,
Alice Kempe, UIf Lundahl, Tommy Asenbrygg, Per-Arne Berg

Alice Kempe

Torshélla. Fodd 1967.

Ledamot sedan 2019. Jagmastare.
Ovriga vasentliga uppdrag: Ordforande
i Kempestiftelserna. Styrelseledamot i
MoRe Research Ornskdldsvik AB och
SweTree Technologies AB.

Eget och nirstaendes aktieinnehav:
216 292 aktier.

Ulf Lundahl

Liding6. Fodd 1952.

Ledamot sedan 2004. Juris kandidat

och civilekonom.

Ovriga vasentliga uppdrag: Ordforande i
Attendo AB, Fidelio Capital AB och SHB
Regionbank Stockholm. Styrelseledamot i
Eltel AB, Indutrade AB och Nordstjernan
Kredit AB.

Aktieinnehav: 8 000 aktier.

Tommy Asenbrygg
Skebobruk. Fodd 1968.
Ledamot sedan 2015.
Arbetstagarrepresentant PTK.
Aktieinnehav: 200 aktier.

Undre rad v-h: Lars G Josefsson, Henriette Zeuchner,
Christer Johansson, Daniel Hagglund, Steewe Bjérklundh,

Carl Bennet, Lars Josefsson, Kenneth Johansson

Per-Arne Berg

Forsa. Fodd 1955.

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

Steewe Bjorklundh

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

Carl Bennet

Goteborg. Fodd 1951.

Ledamot sedan 2009. Civilekonom. Tekn.
dr h.c.VD Carl Bennet AB. Tidigare VD och
koncernchef i Getinge AB. Styrelse-
ordforande i Elanders AB och Lifco AB.
Ovriga vasentliga uppdrag: Vice ord-
forande i Arjo AB och Getinge AB. Styrelse-
ledamot i L E Lundbergforetagen AB.
Aktieinnehav: 200 000 aktier.

Styrelse

Lars Josefsson

Norrkdping. Fodd 1953.

Ledamot sedan 2016. Civilingenjdr.
Ovriga vasentliga uppdrag:
Ordférande i TimeZynk. Vice ordférande i
Vestas. Styrelseledamot i Metso och
Ouman.

Aktieinnehav: 7 000 aktier.

Kenneth Johansson
Soderkoping. Fodd 1958.

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

Uppgifterna avser 31 december 2019.
Revisorer: KPMG AB

Huvudansvarig:
Joakim Thilstedt. Auktoriserad revisor.
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V-h: Anders Jernhall, Nils Ringborg, Stina Sandell, Henrik Andersson, Johan Padel, Gunilla Rolander, Lars Lundin, Séren Petersson, Johan Nellbeck,
Henrik Sjélund, Ola Schultz-Eklund

Anders Jernhall

Vice VD, Ekonomi- och finansdirektér
Fodd 1970. Anstalld 1997.
Aktieinnehav: 27 527 aktier.

Nils Ringborg

Direktor Internationella afférer
Fodd 1958. Anstélld 1988.
Aktieinnehav: 11 200 aktier.

Stina Sandell

Hallbarhets- och kommunikationsdirektér
Fodd 1966. Anstalld 2017.

Aktieinnehav: 765 aktier.

Henrik Andersson
Chefsjurist

Styrelsens sekreterare.

Fodd 1971. Anstalld 2008.
Aktieinnehav: 4 282 aktier.
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Johan Padel
Affidrsomradeschef Travaror
Fodd 1966. Anstélld 2014,
Aktieinnehav: 3 200 aktier.

Gunilla Rolander
HR-direktor

Fodd 1966. Anstélld 2013.
Aktieinnehav: 4 054 aktier.

Lars Lundin
Affdrsomradeschef Papper
Fodd 1966. Anstélld 2018.
Aktieinnehav: 1 950 aktier.

Soren Petersson
Affdrsomradeschef Skog
Fodd 1969. Anstélld 1994.
Aktieinnehav: 16 200 aktier.

Johan Nellbeck
Affdrsomradeschef Kartong
Fodd 1964. Anstélld 2019.
Aktieinnehav: 3 000 aktier.

Koncernledning

Henrik Sjélund

VD och koncernchef

Fodd 1966. Anstalld 1993.
Aktieinnehav: 52 155 aktier.

Henrik Sj6lund har inga vasentliga aktie-
innehav eller deldgarskap i foretag som
bolaget har betydande affarsférbindelser
med. Ytterligare information om VD ldmnas
pa sida 82.

Ola Schultz-Eklund
Teknisk direktor

Fodd 1961. Anstalld 1994.
Aktieinnehav: 2 740 aktier.

Fredrik Nordqvist
Affarsomradeschef Energi
Fodd 1971. Anstalld 2011.
Aktieinnehav: 780 aktier.

Uppgifterna avser 31 december 2019.



Nyckeltal

Holmen anvander i sin rapportering nyckeltal som komplement till matt som
definieras inom IFRS-regelverk, eller direkt i resultat- och balansrakningen, i
syfte att askadliggéra foretagets finansiella stéllning och utveckling samt att dka
jamférbarhet mellan olika perioder och andra féretag. Nedan féljer berékningar
for att harleda nyckeltal som anvénds inom koncernen. Se dven definitioner for

mer information.

ESMA:s (European Securities And Markets Authority) “Riktlinjer — Alternativa
nyckeltal” tillimpas. 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 behéver inte vara jamférbara med pa
samma satt titulerade nyckeltal som presenteras av andra bolag.

Avstamning nyckeltal, Mkr

2019 2018 2017 2016 2015

Rorelseresultat, resultat fére avskrivningar
och jamforelsestdorande poster

Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 3486 3488 3157 3179 2940
Avskrivningar enligt plan -1141 -1012 -991 -1018 -1240
Rorelseresultat exklusive jamforelsestorande poster 2345 2 476 2 166 2162 1700
Jéamforelsestorande poster* 8770 -94 - -232 -931
Rorelseresultat 11115 2382 2166 1930 769
Arets resultat och jamforelsestorade poster

Arets resultat 8731 2268 1668 1424 559
Jamforelsestorande poster* -6 943 73 - 228 860
Arets resultat exklusive jamforelsestorande poster 1789 2341 1668 1652 1418
Roérelsemarginal

Rorelseresultat exklusive jamforelsestdrande poster 2345 2476 2166 1930 769
Nettoomsattning 16 959 16 055 16133 15513 16014
Rorelsemarginal, % 13,8 15,4 13,4 13,9 10,6
Sysselsatt kapital

Eget kapital 40 111 23453 22035 21243 20 853
Finansiell nettoskuld 3784 23807 2936 3945 4799
Sysselsatt kapital 43 895 26 261 24972 25190 25653
Avkastning pa sysselsatt kapital

Rorelseresultat exklusive jamforelsestdrande poster 2345 2 476 2166 2162 1700
Genomsnittligt sysselsatt kapital 26 391 25 469 24 874 25146 26 769
Avkastning, % 8,9 9,7 8,7 8,6 6,4
Avkastning pa eget kapital

Resultat efter skatt exklusive jamforelsestorande poster 1789 2341 1668 1652 1418
Genomsnittligt eget kapital 23035 22 546 21297 20 890 21108
Avkastning, % 7,8 10,4 7,8 79 6,7
Finansiell nettoskuld

Langfristiga finansiella skulder 2018 1033 552 882 2295
Langfristiga skulder avseende nyttjanderattstillgangar 17 - - - -
Kortfristiga finansiella skulder 2485 2494 2775 3200 2698
Kortfristiga skulder avseende nyttjanderattstillgangar 13 - - - -
Avséttningar for pensioner 46 61 39 201 130
Langfristiga finansiella fordringar -451 -468 -42 -39 -43
Kortfristiga finansiella fordringar -14 -35 -32 -89 -61
Likvida medel -483 -278 -356 -210 -221
Finansiell nettoskuld 3784 2807 2936 3945 4799
Skuldsattningsgrad

Finansiell nettoskuld 3784 2807 2936 3945 4799
Eget kapital 40 111 23 453 22035 21243 20 853
Nettoskuld i % av eget kapital 9 12 13 19 23
Soliditet

Eget kapital 40 111 23 453 22035 21243 20 853
Tillgangar 59 340 36912 34 891 34 891 35 456
Soliditet, % 67,6 63,5 63,2 60,9 58,8

* P4 sida 86 framgar vad jamférelsestérande poster avser.
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Ekonomisk
tioarsoversikt

Mkr 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010
Resultatrdkning
Nettoomséttning 16959 16055 16133 15513 16014 15994 16231 17852 18656 17581
Rorelsens kostnader -13961 -12984 -13379 -12626 -13348 -13270 -13919 -15224 -15501 -15077
Vérdeforandring biologiska tillgangar 487 425 415 315 267 282 264 350 - 52
Resultat frén andelar i intresseforetag och joint ventures 0 -9 -12 -22 7 -7 3 47 84 28
Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 3486 3488 3157 3179 2940 2999 2579 3026 3239 2583
Avskrivningar enligt plan 1141 -1012 -991 1018 -1240 -1265 -1370 -1313 -1260 -1251
Rorelseresultat exkl. jamforelsestorande poster 2345 2476 2166 2162 1700 1734 1209 1713 1980 1332
Jamforelsestorande poster* 8770 -94 - -232 -931 -450 -140 -193 3593 264
Rorelseresultat 11115 2382 2166 1930 769 1284 1069 1520 5573 1596
Finansnetto -34 -25 -53 -71 -90 -147 -198 -227 -244 -208
Resultat fore skatt 11 081 2 356 2113 1859 679 1137 87 1294 5328 1388
Skatt -2 351 -89 -445 -436 -120 -230 -160 559  -1374 -684
Arets resultat 8731 2268 1668 1424 559 907 1 1853 3955 704
Resultat per aktie, efter utspadning, kr** 52,6 13,5 9,9 8,5 3,4 5,4 4,3 11 23,6 42
Nettoomsittning
Skog 6286 5944 5535 5302 5481 5641 5694 6 061 6348 5585
Kartong 6229 5785 5526 5252 5472 5113 4618 4967 5109 4849
Papper 5757 5571 5408 5431 6148 6 247 7148 8144 8631 8142
Trévaror 1695 1747 1562 1342 1314 1352 1175 1129 875 586
Energi 378 319 315 314 359 389 450 522 552 626
Koncerngemensamt och elimineringar -3385 -3311 2214 -2128 2760 -2748 -2853 2972 -2858  -2207
Koncernen 16959 16055 16133 15513 16014 15994 16231 17852 18656 17581
Rorelseresultat
Skog 1172 1185 1069 1001 905 817 924 931 739 818
Kartong 435 689 764 903 847 674 433 596 863 817
Papper 509 329 288 289 -74 141 -309 94 228 -618
Travaror 62 246 80 -3 9 37 -75 -130 -136 20
Energi 336 181 135 120 176 212 37 355 406 495
Koncerngemensamt och elimineringar -168 -154 -170 -148 -163 -146 -136 -132 -120 -200
2345 2476 2166 2162 1700 1734 1209 1713 1980 1332
Jamforelsestorande poster* 8770 -94 - -232 -931 -450 -140 -193 3593 264
Koncernen 11115 2382 2166 1930 769 1284 1069 1520 5573 1596
Kassaflode
Resultat fore skatt 11 081 2 356 2113 1859 679 1137 871 1294 5328 1388
Justeringsposter -8 208 540 418 965 1802 1448 1056 1057  -2561 811
Betalda inkomstskatter -147 -396 -221 -504 -398 -191 210 -434 -557 -704
Forandringar i rorelsekapital 158 -214 199 -360 443 -217 -127 338 -109 28
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 2884 2286 2509 1961 2526 2176 2011 2254 2101 1523
Kassaflode fran investeringsverksamheten*** -1050 -1005 -644 -123 -824 -815 -872 -1957 -1791 -1585
Kassafldde efter investeringar 1834 1281 1865 1838 1702 1361 1139 297 310 -62
L;tbetald utdelning -1134 -1092 -1008 -882 -840 -756 -756 -672 -588 -588
Aterkop av aktier -1430 - - - - - - - - -

* Jémfdrelsestdrande poster:

Ar 2019: Omvérdering av biologisk tillgdng om 9 079 Mkr, nedskrivning av intressefdretag om -109 Mkr och avséttningar om -200 MKr.

Ar 2018 Omstallningskostnader om -94 Mkr.

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

Ar 2015: Nedskrivning av anléggningstillgangar, avsattning for kostnader samt effekter av brand om -931 Mkr.
Ar 2014: Nedskrivning av anliggningstillgangar om -450 Mkr.

Ar 2013 Nedskrivning av anidggningstillgdngar och omstruktureringskostnader om -140 Mkr.
Ar 2012: Nedskrivning av anldggningstillgangar och omstruktureringskostnader om -193 Mkr.

Ar 2011: Omvérdering av skog om 3 593 Mkr.

Ar 2010: Nedskrivning av anldggningstillgdngar och omstruktureringskostnader om -786 Mkr samt omvérdering av skog om 1 050 Mkr.

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

*** Netto efter avyttringar och fore fordndring i langfristiga finansiella fordringar.
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For en tiodrsoversikt med data per aktie, se sid 45.

Mkr 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010
Balansrakning

Skogstillgdngar 41345 18701 17971 17595 17340 17032 16654 16344 15871 12261
Ovriga anl&ggningstillgangar* 10781 10586 10780 11106 12184 13189 13998 14320 14463 13767
Omséttningstillgangar 6 264 6 845 5710 5852 5607 5964 5774 6 005 6 642 6950
Finansiella fordringar 950 781 430 338 325 249 327 377 240 454
Summa tillgangar 59340 36912 34891 34891 35456 36434 36753 37046 37217 33432
Eget kapital 40111 23453 22035 21243 20853 20969 20854 20813 19773 16913
Uppskjuten skatteskuld 10299 5839 5650 5613 5508 5480 5804 5504 6 630 5910
Finansiella skulder och rdntebdrande avsattningar 4733 3587 3366 4283 5124 6156 6443 6 967 6499 6 227
Rorelseskulder 4196 4033 3840 3752 3971 3829 3653 3762 4313 4383
Summa eget kapital och skulder 59340 36912 34891 34891 35456 36434 36753 37046 37217 33432
Sysselsatt kapital

Skog 32718 14830 13824 13536 13401 13212 12688 12657 11599 8 822
Kartong 5589 5316 5433 5546 5698 5841 5686 5489 4233 3428
Papper 1903 2072 2193 2 507 3266 4 366 4438 4920 5798 6 069
Trévaror 1000 927 862 859 897 874 1327 1385 147 1153
Energi 3058 3082 3115 3153 3075 3118 3005 2947 2884 2831
Koncerngemensamt och vrigt* -372 34 -455 -410 -684 -535 -173 5 47 382
Sysselsatt kapital 43895 26261 24972 25190 25653 26876 26970 27403 26032 22685
Nyckeltal

Rorelsemarginal, %**

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

Skog 8 8 8 7 7 6 7 8 8 10
Kartong 8 12 14 16 15 12 8 12 23 24
Papper 24 15 12 10 neg 3 neg 2 4 neg
Trévaror 6 27 9 0 1 3 neg neg neg 3
Energi 11 6 4 4 6 7 13 12 14 17
Koncernen 9 10 9 9 6 6 4 7 9 6
Avkastning pa eget kapital, %** 8 10 8 8 7 6 4 6 8 8
Nettoskuld i % av eget kapital 9 12 13 19 23 28 29 32 32 34
Leveranser

Volym frén egen skog, 1 000 m* 2714 2831 2904 2986 3213 3297 3465 3211 2988 2999
Kartong, 1 000 ton 538 525 526 497 499 493 469 485 474 464
Papper, 1 000 ton 996 1036 1117 1134 1325 1305 1574 1651 1668 1732
Trévaror, 1 000 m* 879 828 852 776 730 725 686 660 487 285
Egen vatten- och vindkraft, GWh 1109 1145 1169 1080 1441 1113 1041 1353 1235 1149

* Exklusive langfristiga finansiella fordringar.
** Exklusive jamforelsestdrande poster.

Ekonomisk tiodrséversikt
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Femarsoversikt
hallbarhet

Uppgifter om miljo och medarbetare motsvarar de som bedéms vara de mest
vésentliga sett till myndigheternas krav och intern uppfoljning. Nyckeltalen ar

gangse inom branschen.

Uppgifter fran alla delar av koncernen samlas in, kvalitetssikras och utvarderas.

Jamfort med 2018 har inga vésentliga férandringar gjorts i principerna for

redovisningen.

Holmen rapporterar miljodata till tillsynsmyndigheterna ménads- och arsvis.
Rapporteringen till de svenska myndigheterna ar allmént tillgénglig genom den sa
kallade offentlighetsprincipen. Data fran samtliga bruk rapporteras arligen till EU.
Miljpskyddskostnader redovisas i enlighet med Statistiska Centralbyrans riktlinjer.

En del av uppgifterna i denna redovisning tas fram redan i slutet av det &r de
beskriver och kan dérfor avvika nagot frén de slutliga som rapporteras till
myndigheterna.

2019 2018 2017 2016 2015

Produktion

Kartong, 1 000 ton
Marknadsmassa, 1 000 ton
Papper, 1 000 ton

Travaror, 1 000 m®

Egen vatten- och vindkraft, GWh
Egen elproduktion vid bruk, GWh

Ravaror

Virke, milj m3fub”

Inkdpt massa, 1 000 ton

Vérmeenergi, GWh

Elenergi, GWh

Vattenanvandning, milj m®4
Plastgranulat/folieringsmaterial, 1 000 ton
Kemikalier, 1 000 ton®

Fylimedel, pigment, 1 000 ton®

Utslapp till luft, ton®
Svaveldioxid (rknat som svavel, S)
Kvéveoxider

Stoft

Fossil koldioxid, 1 000 ton

Biogen koldioxid, 1 000 ton

Utslapp till vatten, ton®

AOX (klorerad organisk substans)
Kvéve

Fosfor

COD (organisk substans), 1 000 ton
Suspenderade &mnen, 1 000 ton

Biprodukter, 1 000 ton

Till energiproduktion, internt/externt
Nyttiggjorda eller till &tervinning”
Tallolja®

Avfall, 1 000 ton
Farligt?
Deponerat (vatt)

Energileveranser
GROT och torv, GWh'®
El- och varmeenergi, GWh'"

Miljoskyddskostnader, Mkr

Investeringar (behandlande och forebyggande)'®
El- och varmebesparande investeringar
Miljoskatter och avgifter'

Interna och externa miljpkostnader'¥
Skogsbrukets miljokostnader'®
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166
13
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1268
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48
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2,8
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1,8
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56
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2,6
151
148
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39
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502
56
1287
734
1441
781

510
79
6288
3994
68
2,5
138
146

52
891
48
180
1440

57
226
19
21
33

823
303
12

19
13,0

230
348

12
18
12
208
101

1) For koncernen ér virkesforbrukningen berédknad netto med
hansyn till interna leveranser av flis fran sagverken till de
nérliggande bruken.

2

RS

Varav 4 646 GWh fran produktion vid bruk fran returlutar,
bark och vedrester, 1 022 GWh fran TMP-processen vid
Bravikens pappersbruk, Hallsta pappersbruk samt vid bru-
ket i Workington. Vid processen bildas varmeenergi som
atervinns och anvénds i produktionen. 324 GWh kommer
fran naturgas, olja och inkdpt vdarmeenergi.

1488 GWh fornybar el och 2 232 GWh kérnkraftsel.

Utsldppen av fossil koldioxid fran produktion av inkdpt
elenergi uppgick till 19 ton.

3

@

4

RS

Till ndstan 100 procent anvénds ytvatten fran sjdar och
vattendrag.

5)

@

Angivet som 100 procent aktiv substans. Total mangd
handelsvara var for kemikalier 251 000 ton och for fyll-
medel och pigment 226 000 ton.

6)

S}

Avser utsldpp vid anldggningar.

N

Biprodukter nyttjade bland annat som anldggningsmate-
rial, konstruktionsmaterial eller for tillverkning av jordpro-

dukter.
8) For leverans till kemikalieindustrin.

9

L X

Farligt avfall tas om hand av auktoriserade atervinnings-
foretag. Vissa fraktioner av avfallet atervinns. Under 2019
omhéndertogs oljehaltigt avfall fran batar som angjorde
tva av Holmens hamnar. | uppgiften for farligt avfall finns
sddant avfall inkluderat. For 2019 uppgick méangden av
oljehaltigt avfall till 662 ton.

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

1

=

For 2019: 117 GWh elenergi, som levererades fran bruket
i Workington till nérsamhéllet. 244 GWh vérmeenergi fran
lggesunds bruk och Bravikens pappersbruk till lggesunds
sdgverk respektive Bravikens sdgverk. Frén Hallsta pap-
persbruk och lggesunds bruk levererades totalt 11 GWh
varmeenergi tilll nérliggande samhéllens fiérrvdrmendt.

12)

RS

| angivet belopp ingdr kostnader for processinterna och
reningstekniska atgarder samt kostnader for uppforande
av vindkraftverk.

13) | angivet belopp ingar kostnader for avfallshantering,
energiskatt som finns i Sverige pa anvandningen av
fossila brénslen, kvéveoxidavgift och tillsynsavgifter.

14) Hér inkluderas kostnader for miljépersonal, drift av
reningsutrustning, avfallshantering, ledningssystem, miljo-
utbildning, tillstandsansckningar, miljokonsulter samt
kostnader for utredningar och atgérder vid avslutade verk-
samheter.

15) Skogsbrukets miljékostnader berdknas som vérdet pd
det virke som av miljdskél inte skordas. Mifjdatgérderna
i Holmens skogsbruk innebér att cirka 16 procent av den
produktiva skogsmarksarealen undantas brukande och att
saledes cirka 16 procent av den mdjliga volymen inte tas
ut. Det arliga bortfallet av intdkter 2019 vérderas till cirka
65 Mkr.



2019 2018 2017 2016 2015

Medarbetare

Anstéllda

Medelantal 2915 2955 2976 2989 3315
varav kvinnor, % 20,0 20,3 19,3 19,3 19,4
varav tillfélligt anstéllda, % 1.1 10,7 7,4 8,8 9,0

Medeldlder" 44,4 449 46,0 46,3 46,8

Sjukfranvaro, %

Totalt 3,8 41 42 42 42
varav franvaro langre an 60 dagar 1,6 1,6 2,0 2,0 1,8

Jamstélldhet, %"

Kvinnliga chefer av totalt antal chefer 22,9 19,8 20,7 19,0 20,5

Rekryterade kvinnor av totalt antal rekryterade 39,5 40,1 25,0 27,0 24,0

Personalomséttning, %"

Personalomséttning 7,9 7.9 8,0 6,9 7,6
varav uppsagda 0,9 0,4 0,9 1,6 2,8
varav pensionering 2,2 2,6 2,6 2,4 2,4
varav eget val 44 3,9 4.4 29 2,5

Rekrytering 25 2,7 59 5,4 5,3

Arbetsolyckor, antal’)

Arbetsolyckor med mer &n 8 timmars franvaro, per miljon 5,7 49 5,1 8,8 8,8

arbetade timmar

Facklig samverkan, %’

Andel anstéllda som arbetar pa en enhet med kollektivavtal? 93 94 94 94 97

Resultatrakning fordelad pa intressenter, Mkr

Kunder Forséljning av produkter, virke och el 18329 17339 17269 17072 17216

Leverantdrer  Inkdp av varor, tjdnster samt avskrivningar m.m. -4 8179 -12539 -12719 -12721 -13955

Medarbetare  Loner och sociala kostnader -1819 1792 -1767 -1786 -1825

Léangivare Rantor -34 -25 -53 -71 -90

Sambhlle® Fastighetsskatt -55 -82 -101 -126 -129

Punktskatt -27 -30 -31 -26 -27
Sociala avgifter -472 -479 -449 -448 -481
Sarskild loneskatt -25 -35 -36 -34 -29
Bolagsskatt -2 351 -89 -445 -436 -120
Aktiedgare Nettoresultat 8731 2268 1668 1424 559
Styrelsens forslag till utdelning 1133 1134 1092 1008 882

1) Avser tillsvidareanstéllda.

2) Ingen arbetsolycka med dodlig utgang
intréiffade under dret.

3) Avser tillsvidare- samt visstidsanstéllda.

4) Samtliga svenska enheter har kollektivavial.
Vid utiéndska enheter stdder Holmen andra former
av kollektiva anstéliningsengagemang enligt lokala
standarder.

5) Inkluderar vérdefdrdndring skog om 9 566 Mkr.
Vérde exklusive denna post uppgar till -14 383 Mkr.

6) Holmen tar ett socialt ansvar och dr noga med att
betala in skatt enligt géllande lagar och regler i alla
lander dér vi verkar. Holmens ekonomipolicy och
riktlinje for skatt fastsldr att Holmens ska vara trans-
parent i skattemassiga dvervéganden, kommersiella
dvervédganden ska vara i fokus och transaktioner
med skatteplanering som huvudsyfte ska inte fore-
komma. Holmen ska heller inte acceptera, stédja
eller underlétta skattedvertrédelser av tredje part.

Klimatpaverkan 2019 i scope 1, 2, 3 — Utslapp, upptag och lagring samt substitution, 1 000 ton koldioxid

Utslépp av fossil koldioxid 395
Scope 1: Fran produktionsanldggningar och plantskolor 70
Scope 2: Fran inkopt elenergi 0
Scope 3: Utslapp fran vér vardekedja 325
Skogsbruk 20
Insatsvaror 72
Transporter av ravaror och produkter 233
Upptag och lagring av koldioxid 1995
Arliga 6kningen av virkesforradet 1270
Travaror for byggéndamél 725
Substitution av fossil koldioxid 1060
Trévarors substitution av klimatpaverkande byggmaterial 1060
Netto utslapp, upptag och substitution 2 660

Utslappen fran produktionsanléggningarna ingar i EU:s system for handel med utsléppsratter. Flera oberoende kallor
visar pa skogsbrukets och skogsprodukternas positiva klimateffekter. Sammanstéliningen baseras pa interna underlag
och berékningar samt vetenskapliga artiklar som publicerats de senaste aren.

Femarsoversikt hallbarhet

Referenser:

Fdrenkiad rapportering av kolpoolsféréndringar
fér Holmens skog- och markinnehav enligt
Klimatkonventionens (UNFCCC) riktlinjer, 2019.
Sveriges Lantbruksuniversitet.

Leskinen, P, Cardellini, G. Gonzdlez-Garcia, S,
Hurmekoski, E. Sathre, R. Seppélé, J. Smyth, C.
Stern, T och Verkerk, PJ. Substitution effects of
wood-based products in climate change mitiga-
tion. From Science to Policy 7. European Forest
Institute, Nov. 2018.

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

Cintas, O. et al. The potential role of forest mana-
gement in Swedish scenarios towards Climate
neutrality by mid century. Forest Ecology and
Management 2017, 383, 73-84.
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Definitioner

Avkastning pa sysselsatt kapital
Rérelseresultat (exklusive jamforelsestorande pos-
ter) uttryckt i procent av genomsnittligt sysselsatt
kapital.

Avkastning pa eget kapital

Arets resultat exklusive jamforelsestdrande poster
uttryckt i procent av genomsnittligt eget kapital be-
raknat utifran kvartalsdata.

Férandrad metod for att berakna vérdet pa skogs-
tillgangar som infordes 2019-12-31 har inte paver-
kat det genomsnittliga egna kapitalet for 2019.

Finansiella tillgéngar
Langfristiga och kortfristiga finansiella fordringar
samt likvida medel.

Finansiell nettoskuld

Langfristiga och kortfristiga finansiella skulder,
langfristiga och kortfristiga skulder avseende nytt-
janderéttstillgangar samt avséttningar for
pensioner reducerat med finansiella tillgangar.

Jamforelsestorande poster

Anvands for att askadliggora hur resultatmétten pa-
verkats av handelser som ligger utanfér den norma-
la verksamheten, till exempel nedskrivning, avytt-
ring, nedl&ggning, storre omstaliningar, brand och
&ndrade antaganden vid vérdering av biologiska till-
géngar. Effekter av underhlls- och ombyggnads-
stopp hanteras inte som jamforelsestérande poster.
Pé sida 86 framgar vilka poster som hanterats som
jamforelsestorande poster de senaste 10 aren.

Kassaflode efter investeringar
Kassaflode fran den l6pande verksamheten minskat
med kassaflode fran investeringsverksamheten.

Resultat fore avskrivningar
Resultat fore finansnetto, skatt, ned- och avskriv-
ningar, exklusive jamforelsestorande poster.

Resultat per aktie

Arets resultat dividerat med végt genomsnitt av an-
talet utestaende aktier justerat for eventuellt &ter-
kop av aktier under aret. Resultat per aktie efter ut-
spadning innebar att eventuell utspadningseffekt
frén utestaende képoptioner har beaktats.

Rorelsemarginal
Rorelseresultat (exklusive jamforelsestorande pos-
ter) uttryckt i procent av nettoomséattning.

Rorelseresultat
Resultat fore finansnetto och skatt.

Skuldséattningsgrad
Finansiell nettoskuld dividerad med summan av
eget kapital.

Soliditet
Eget kapital uttryckt i procent av balansomslutningen.

Sysselsatt kapital

Finansiell nettoskuld 6kat med eget kapital, vilket
motsvarar anlaggningskapital (exklusive langfristiga
finansiella fordringar) plus rorelsekapital minskat
med nettot av uppskjuten skatteskuld och uppskju-
ten skattefordran. Genomsnittsvarden beréknas uti-
frén kvartalsdata.

Férédndrad metod for att berakna vérdet pa skogs-
tillgangar som infrdes 2019-12-31 har inte paver-
kat det genomsnittliga sysselsatta kapitalet for
2019.
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Ordlista

Biobrénsle

Fornybara branslen, exempelvis ved, returlutar, bark
och tallolja. Branslen som inte orsakar nagot netto-
tillskott av koldioxid till atmosféren, eftersom den
méngd koldioxid som bildas vid forbrénning ar en
del av kolcykeln.

Biokombinat
Samlokalisering av olika verksamheter for bland an-
nat effektivare utnyttjande av ravaror och energi.

Bulk

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

COD (Chemical Oxygen Demand)

Kemiskt syreforbrukande amnen. Ett métt pa den
mangd syre som behovs for fullstandig 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 fos-
for i vattnet kan orsaka dvergddning (eutrofiering)
och syretdring.

Fossila brénslen

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

Fylimedel

Fylimedel, till exempel mald marmor och kaolinlera,
anvands for att fylla ut papperet och gora det jam-
nare och ljusare.

Forsiktighetsprincipen

Alla som bedriver eller avser att bedriva en verk-
samhet eller vidta en atgérd skall utfora de skydds-
atgérder, iaktta de begransningar och vidta de for-
siktighetsmétt i dvrigt som behdvs for att forebygga,
hindra eller motverka att verksamheten eller atgar-
den medfor skada eller oldgenhet fér ménniskors
hélsa eller miljon. | samma syfte skall basta mdjliga
teknik anvdndas.

GRI

Global Reporting Initiative. Internationellt
samarbetsorgan ddr olika intressegrupper arbetat
fram globala riktlinjer for hur foretag ska redovisa
det som ryms under begreppet hallbar utveckling.

GROT
Spill som uppstar nar skordaren apterat tradstock-
arna, till exempel grenar och toppar.

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

1S0 9001

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

1S0 14001

En internationell standard for miljostyrning. Viktiga
principer i 1ISO 14001 &r regelbundna miljérevision-
er och gradvis hojning av kraven.

Koldioxid (CO,)

Kol &r livets byggsten och ingdr i allt levande. Bio-
gen koldioxid frigérs nér biologiskt material multnar
eller ndr ved eldas. Fossil koldioxid frigdrs nér kol,
olja eller naturgas eldas.

Kvéve (N)

Ett grunddmne som ingar i ved. Utslapp av kvave till
vatten kan orsaka 6vergddning.

Definitioner, ordlista och referenser

Kvéveoxider (NO,)

Gaser vilka bestar av kvave och syre som bildas vid
forbranning. | fuktig luft omvandlas kvéaveoxider till
salpetersyra som férsurar nederborden. Kvéveoxi-
der har ocksa en godslande effekt.

m3fub

Kubikmeter fast matt under bark, det vill saga verk-
lig volym (inget tomrum mellan stockarna) av hel-
stam eller stamved exklusive bark och tradtopp.
Anvénds vanligen som métt pa skordat virke.

misk

Skogskubikmeter. Volymen av tradstammar, inklusi-
ve bark, fran stubben till toppen. Anvénds vanligen
som matt pa vaxande skog.

OHSAS 18001

En internationell serie av standarder for ett led-
ningssystem for arbetsmiljo. Ledningssystemet
innehéller uppféljning, utvardering och redovisning
av arbetsmiljdarbetet.

PEFC™
System for certifiering av skogsbruk.

SBB (Solid Bleached Board)
Flerskiktskartong av blekt kemisk massa.

Stoft
Askpartiklar som bildas vid férbranning av exempel-
vis bark eller lut.

Sulfatmassa

Kemisk massa som tillverkas genom att ved kokas
under hogt tryck och vid hog temperatur med sé
kallad vitlut (natriumhydroxid och natriumsulfid).

Suspenderade dzmnen (SA)

Vattenburna &mnen som bestar av fibrer och par-
tiklar som till stor del kan avldgsnas med ett fin-
maskigt filter.

Svaveldioxid (S0,)

En gas bestaende av svavel och syre som bildas vid
forbranning av svavelhaltiga branslen, till exempel
olja. I kontakt med fuktig luft omvandlas svavel-
dioxid till svavelsyra som forsurar nederbérden.

Tallolja

Biprodukt fran sulfatmassaprocessen som anvands
for tillverkning av bland annat sépa, farger och
biodiesel.

TMP (Thermo Mechanical Pulp)
Termomekanisk massa. Erhalls genom att granflis
vérms och dérefter mals i raffinorer.

Tréfritt papper

Papper som tillverkas av kemisk massa.
Tréhaltigt papper

Papper som tillverkas av mekanisk massa.
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Information

| samband med delars- och bokslutsrapporterna
anordnas en webbsénd press- och analytikerkonferens.
Konferensen halls p& engelska och kan féljas i direkt-
sandning pa holmen.com. Arsredovisningen samt
boksluts- och delérsrapporter publiceras p& svenska
och engelska och skickas automatiskt till de aktiedgare
som anmalt att de s& dnskar. De finns dven tillgangliga
pé holmen.com.

Bestallning av tryckt information kan ske via:

¢ holmen.com

¢ Holmen AB, Koncernstab Hallbarhet och kommunikation,
Box 5407, 114 84 Stockholm

e e-post: info@holmen.com

¢ telefon: 08-666 21 00

Kalendarium

Holmen offentliggér fér ar 2020 foljande
ekonomiska rapporter:

Delér januari — mars: 29 april 2020

Delar januari — juni: 13 augusti 2020

Delar januari — september: 21 oktober 2020
Bokslut: 5 februari 2021

Arsstimma 2020

Holmens arsstamma fér 2020 kommer att hallas mandag
den 30 mars ki 15.00 i Vintertradgérden, Grand Hétel
(ingé&ng Royal), Stallgatan 6, Stockholm.

Anmalan for deltagande gors senast tisdag den 24 mars
2020 till Holmen AB, Koncernstab Juridik, Box 5407,
114 84 Stockholm. Anmalan kan ocks& géras per telefon
08-666 21 11 eller via holmen.com.

Datum for handel och utdelning

Sista dag fér handel inklusive ratt till utdelning: 30 mars 2020
Avstamningsdag for utdelning: 1 april 2020
Utbetalningsdag fér utdelning: 6 april 2020

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 fér grafiska
produkter dér man vill efterbehandla ytan. Inlagan éar tryckt
pa Holmen TRND, som produceras vid Hallsta pappers-
bruk. Det &r ett obestruket, matt magasinpapper med flera
valméjligheter vad géller saval bulk, ytvikt och nyans.
Béade Holmen TRND och Invercote G &r tillverkade av
farska fibrer som kan atervinnas upp till sju ganger.

Omslaget &r tryckt pa Invercote G 280 g/m2.
Inlagan &r tryckt pa Holmen TRND, 2,0 - 80 g/m2.
Layout: Identity Works.

Grafisk produktion: Gylling Produktion AB.
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