Herr ordforande, arade aktieagare.

Holmens affarsidé ar att aga och féradla skog. Skogsinnehavet utgdr basen for
var verksamhet; ett kretslopp dar ravaran vaxer och foradlas till allt fran tra for
klimatsmart byggande till férnybara férpackningar, magasin och bdcker.

2018 var pa det stora hela ett bra ar for Holmen. Efterfragan pa ravara fran
skogen har varit stark och priserna har successivt hojts under aret. Det ar saklart
positivt for oss som skogsagare men innebar samtidigt en 6kad kostnadsniva i
var industri. Tack vare prishéjningar pa vara slutprodukter har vi anda lyckats
forbattra koncernens resultat med drygt 300 miljoner kronor och 6kat
avkastningen pa sysselsatt kapital till 10 procent.

Med egen skog och férnybara energitillgangar har vi en stabil grund att sta pa.
Och med valinvesterade produktionsanlaggningar och starka marknadspositioner
ska vi fortsatta utveckla var verksamhet med god avkastning och stabil
vardetillvaxt.

Med det sagt tankte jag nu ga in pa vara fem affarsomraden. Forst ut
affarsomrade Skog.



Holmens skogar omfattar 1,3 miljoner hektar, varav drygt en miljon ar produktiv
skogsmark. Som en av landets storsta skogsagare kan vi i hog grad forsorja
Holmens svenska produktionsenheter med egen férnybar ravara. Genom ett
aktivt och hallbart brukande av skogen okar vi tillvaxten och darmed
mojligheterna till stérre skérdar i framtiden. Ju mer vara skogar vaxer desto storre
blir ocksa klimatnyttan da den vaxande skogen binder koldioxid.
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Rorelseresultat Skog
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Rorelseresultat fran affarsomrade Skog ar det basta nagonsin och uppgick till 1
185 Mkr, fordelat pa 425 Mkr i vardetillvaxt och 760 Mkr i operativt resultat. Ett
fantastiskt resultat med tanke pa ett besvarligt vintervader som férsvarade
skdrden och sommarens brander.

Det operativa resultatet representerar kassaflodet fran skogsverksamheten och
motsvarar en direktavkastning pa 4,1 procent i férhallande till det bokférda vardet
pa skogen som uppgar till 18,4 Mdr.




De stora investeringar som gjorts i massaproduktion i Norden har andrat
balansen pa virkesmarknaden. Konkurrensen om den lokala ravaran i Sverige
har okat vilket gjort import av massaved till en allt viktigare del av
ravaruforsorjningen. | ett sadant lage ar vart stora skogsinnehav en otrolig styrka.
Vi ar idag sjalvforsorjande pa timmer och halften av all massaved vi anvander
kommer fran vara egna skogar.

Vi arbetar ocksa kontinuerligt med att utveckla vart skogsinnehav. Ett bra
exempel ar hostens forvarv av Langvind, en stérre sammanhangande
skogsfastighet belagen tre mil sdder om vart sagverk och kartongbruk i Iggesund.
Under 2018 togs ocksa beslut om att etablera en transportlésning med tag for att
frakta virke fran det egna skogsinnehavet i norra Sverige till var
industriverksamhet i syd. Det ar inte bara ett satt att minska beroendet av dyr
importerad ved, ett eget tagset ar aven nyckeln till att kunna utveckla var industri
med bibehallen kontroll éver ravarukostnaden.

Med vart stora skogsinnehav och egna sagverk har vi en stark position pa
virkesmarknaden. Tillsammans med stordriftsférdelar och effektiv logistik bidrar
det till god konkurrenskraft for vara industrier. Sammantaget blir styrkan i att vara
ett skogsagande industriféretag allt tydligare.

Med det kan vi val ga vidare till affarsomrade Travaror.



Holmen levererar travaror till snickeri- och byggindustrin och direkt till
bygghandeln. Verksamheten utvecklas kontinuerligt genom Okad féradling och
battre utnyttjande av virkesravaran i vara storskaliga produktionsanlaggningar.
Vara tre sagverk, dar tva ar integrerade med vara kartong- och pappersbruk,

producerar nastan 1 miljon kubikmeter per ar.
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Exkl. jimforelsestorande poster

2018 var ett rekordar for affarsomrade Travaror. Travarumarknaden har varit
stark under ett par &r och priserna har stigit betydligt. Arets resultat fran trévaror
ar ocksa historiskt hogt. Resultatet kade med drygt 160 Mkr vilket gav en
avkastning pa sysselsatt kapital om 27 procent. Férsaljningen till bygghandeln
har ocksa Okat tack vare integrationen av Linghems sagverk och uppférandet av
den nya impregneringsanlaggningen vid Bravikens sagverk som togs i drift under
aret.

Trabyggandet har haft en bra utveckling under flera ar och vi ar mycket positiva
Over det 6kade intresset for att bygga i tra. Foérdelarna med trahus &r manga, och
miljo- och klimatvinsterna tydliga. Med en stark kostnadsposition och god kontroll
Over ravaran har vi mojlighet att fortsatta utveckla var travaruaffar aven i en
svagare marknad.




Att ha kontroll 6ver ravaran ar ocksa nyckeln till den pagaende expansionen av
Bravikens sagverk. Tack vare den nya transportldsningen med tag, dar vi flyttar
timmer fran norr till séder, kommer vi att kunna 6ka produktionen med 30 procent
utan att paverka den lokala ravarumarknaden. Bravikens sagverk invigdes 2011
och har efter ett par tuffa inkérningsar med svag ldnsamhet stegvis utvecklats till
ett av Sveriges basta och mest Ionsamma sagverk. Den beslutade investeringen
kommer att medféra en kapacitetsokning om 150 000 kubikmeter till mycket lag
kostnad. En bieffekt av kapacitetsdkningen i sagen ar att vi far ut mer ravara till
det integrerade pappersbruket, da flis fran sagen anvands i massaproduktionen.
Investeringen i Braviken ar darfor ett bra exempel pa hur var affar hanger ihop,
fran den vaxande skogen till de klimatsmarta produkterna.

Genom mindre investeringar i slutsortering vid Iggesunds och Linghems sagverk
har vi ocksa kunnat 6ka precision, effektivitet och volym aven vid dessa
anlaggningar. Sammantaget har vi har tagit stora steg i ratt riktning och vi ska
fortsatta pa den inslagna vagen mot 6kad foradling och effektivare hantering av
virket.

Nu over till affarsomrade Kartong.



Holmen ar en marknadsledande producent av kartong till premiumsegmentet for
konsumentférpackningar. Var strategi ar att vaxa globalt med tva av marknadens
starkaste produktvarumarken — Invercote och Incada, hog kvalitet och
kundanpassade produkter. Produktionen vid vara tva bruk uppgar till drygt en
halv miljon ton per ar.
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Exkl. jamforelsestorande poster

2018 minskade resultatet for affarsomrade Kartong med 75 Mkr till féljd av
stigande priser pa ved och kemikalier. Rorelseresultatet uppgick till 689 Mkr.

Produktionen har etablerats pa en hogre niva och efterfragan pa kartong har
utvecklats val, men ny kapacitet pa marknaden har 6kat konkurrensen vilket gor
det svart att féra vidare hogre ravarukostnader till vara kunder. Vi arbetar
strukturerat for att sdnka kostnadsnivan samtidigt som ambitionen ar att gradvis
kunna héja produktionen genom mindre investeringar i takt med att forsaljningen
mot premiumsegmentet utvecklas.




Att ersatta plast med fornybara material ar en tydlig trend, inte minst inom
forpackningsindustrin. Genom att byta ut fossila forpackningsmaterial till kartong
minskar vara kunder sin klimatpaverkan samtidigt som mangden plast som kan
hamna i naturen blir mindre.

70 procent av allt skrap i haven ar plast. For att minska mangden plastavfall har
politikerna i EU beslutat att begransa anvandningen av plast fér engangsbruk.
Direktivet berdr produkter dar det finns realistiska alternativ pa marknaden — och
dar ar férpackningar av kartong och papper saklart hallbara alternativ.

Aven om EU:s direktiv i forsta hand riktas mot enklare produkter medfér det
mojligheter aven for oss. Vi investerar ocksa i utvecklingen av fossilfria barriarer
som kan mojliggora helt biobaserade forpackningar som tal kontakt med mat och
vatska. Plast star idag for en enormt stor del av alla forpackningar. Pa sikt ar det
inte hallbart.

Den globala marknaden for férpackningskartong vaxer, och trots att
konkurrensen Okar nar pappersmaskiner konverteras till att géra kartong ser vi
goda majligheter att vaxa inom premiumsegment.

Nast pa tur ar Papper.
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Holmen producerar papper som tillvaratar den farska fiberns egenskaper och
erbjuder kostnadseffektiva alternativ till traditionella produkter for bocker,
magasin och reklam. Produktionen vid vara tva svenska bruk uppgar till drygt 1
miljon ton per ar. Var lyckade omstallning fran tidningspapper till bok- och
magasinpapper har starkt Holmens konkurrenskraft och skapat hog efterfragan
pa vara produkter.
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Marknadslaget for magasin- och bokpapper i Europa var bra under 2018. Under
aret har vi ocksa kunnat genomféra betydande prishéjningar som mer an val
kompenserat for stigande ravarukostnader. Rorelseresultatet for affarsomrade
Papper 6kade med drygt 40 Mkr till 329 Mkr och avkastningen pa sysselsatt
kapital steg till 15 procent.

Aven om efterfragan pa tryckpapper generellt sjunker ar de segment vi riktat in
oss mot jamforelsevis stabila. Fokus ligger nu pa att sakerstalla langsiktigt god
|dnsamhet genom att forflytta var position inom bok- och magasinpapper mot
produkter dar den farska fibern bast kommer till sin ratt.
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Holmen ar branschledande i utvecklingen av nya pappersprodukter helt baserade
pa farska fibrer och vi har en snabb takt i var produktutveckling. Under vintern
har vi lanserat tva nya papper — Holmen EPIC och Holmen Book Fine. Bada
dessa har en unik vithet och hdg bulk, det vill sdga att de ar tjocka men anda
|atta, vilket gor det majligt att ga ner i ytvikt utan att tumma pa den kansla som
pappret formedlar. Kombinationen av hég bulk och en for ett trahaltigt papper
unik vithet och ljushet goér dessa produkter till ett kostnadseffektivt val med
svarslagen bildatergivning.

Vara kunder finns éver hela varlden och utgdrs av forlag, tryckerier och detaljister
som sOker kostnadseffektiva papperslosningar. Med effektiva produktionsenheter,
fortsatt specialisering och en stark marknadsorganisation ska vi starka var
position pa bade befintliga och nya marknader.

Riktade investeringar har maojliggjort en hogre kapacitet inom utvalda
produktomraden och vi ska fortsatta att utveckla var position pa en utmanande
marknad.

Avslutningsvis har vi affarsomrade Energi.
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Holmens produktion av férnybar vatten- och vindkraft bidrar till en hallbar
energiforsorjning och ger bra intjaning over tid. Holmen producerar under ett
normalt ar drygt 1 TWh férnybar vatten- och vindkraftsel. Tilsammans med den
fornybara elenergin som produceras vid koncernens bruk motsvarar det knappt
50 procent av Holmens samlade elforbrukning.
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Rorelseresultat Energi
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Lag nederbord tillsammans med 6kade priser for utslappsratter och importerad
kolkraft bidrog till att elpriset i Sverige steg till betydligt hégre nivaer an pa flera ar
under 2018. Tack vare det hogre elpriset och att fastighetsskatten successivt
sanks till samma niva som for andra energislag 6kade rorelseresultatet med
nastan 50 Mkr till 181 Mkr, trots en nagot lagre produktion an normalt.
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Holmen ar en stor producent av vattenkraft. Till skillnad fran andra férnybara
energislag ar vattenkraften unik da den ar delvis reglerbar. El kan inte lagras i
nagon storre utstrackning, daremot kan vatten som ska anvandas for
elproduktion lagras i magasin, sjdar och vattendrag. Vattenkraft kommer darmed
vara ryggraden nar Sverige far in mer vaderberoende kraft i systemet.

Vart stora markinnehav ar en vardefull tillgang, inte bara tack vare traden pa den
produktiva skogsmarken, utan aven for de andra méjligheter som vara innehav
ger. Var vattenkraft ger fornybar energi som kan styras mot tidpunkter da den
bast behdvs. Det ar en bra tillgang som vi byggt upp éver lang tid utifran vart
markinnehav.

Utbyggnaden av vindkraft ar en annan majlighet som nu tagit rejal fart i Sverige.
Utvecklingen gar fort och produktionskostnaderna sjunker kraftigt. Vi ska aktivt
arbeta for att fa vindkraft byggd pa var mark, en magjlighet som kan ge bra
avkastning och som bidrar till samhallets omstallning till ett fornybart
energisystem.
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Fragorna kring jordens klimat och milj6é ar mer aktuella an nagonsin. Utslapp av
fossil koldioxid och nedsmutsningen av vara hav star hogt pa agendan och kraver
omfattande férandring. Fler och fler far ocksa upp égonen for att brukade skogar
och de férnybara produkter som skogen ger ar en viktig del av I6sningen pa
dessa utmaningar.

Omstallningen till en koldioxidneutral ekonomi innebar stora maojligheter, bade for
skogsindustrin och for Sverige. En 6kad efterfragan pa skogsprodukter med hogt
foradlingsvarde skapar inte bara klimatnytta utan ocksa arbetstillfallen och
skatteintakter i hela landet, inte minst pa landsbygden.

Holmen har en genuint hallbar verksamhet. Med ett stort skogsinnehav, egen
produktion av fornybar energi och resurseffektiva bruk gor vi klimatsmarta och
fornybara produkter som moter framtidens behov. Med ett arligt nettoupptag av
nastan 3 miljoner ton koldioxid ar vi en del av en hallbar bioekonomi och var
verksamhet skapar nytta saval lokalt som globalt.

17
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Skogen ar som sagt grunden i var verksamhet. Vi tar hand om hela tradet och av
delarna som inte blir plankor och brador gor vi kartong och papper — produkter
som kan ersatta plast och som bidrar med ett nodvandigt tillskott till
returfiberkretsloppet.

Vi bedriver ett aktivt skogsbruk som innebar att traden far vaxa i 70 till 90 ar. Vid
den tiden avtar tillvaxten och upptaget av koldioxid. Malet ar att bade
virkesforradet och skoérden i vara skogar ska vara 50 procent hogre ar 2050 an ar
2000. Hittills har virkesforradet 6kat med 15 procent och skorden med 25
procent.

Vart utvecklingsarbete omfattar hela kedjan — fran fro till skérd — dar den
viktigaste atgarden for att Oka tillvaxten ar féradlade plantor som vaxer snabbare
och battre. Holmens tva plantskolor producerar mer an 35 miljoner plantor varje
ar och merparten planterar vi pa var egen mark.

| vart skogsbruk arbetar vi aktivt med naturvard som bidrar till den biologiska
mangfalden. Vart mal ar att alla naturligt forekommande arter ska kunna fortleva i
skogslandskapet och ungefar en femtedel av vart totala markinnehav anvands for
naturvardsandamal.

Jag tankte nu visa en kort film som visar hur vi arbetar for att bevara och utveckla
naturvarden i vara skogar.
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HOLMEN

Exkl. jgmforelsestorande poster

| skogen vaxer alltsa framtiden, och vi brukar skogen for att ge god arlig
avkastning och stabil vardetillvaxt medan var industriverksamhet drivs med fokus
pa ldnsamhet och 6kad foradling. Tillsammans skapar det férutsattningar fér en
hallbar utveckling som genererar varde for bade aktiedgare, samhalle och for
miljon. Rorelseresultatet for 2018 okade med drygt 300 miljoner till 2 476 Mk,
framforallt till foljd av hogre resultat fran Skog och Travaror.
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= Utdelning Utdelning i % av eget kapital

* Exkl. jamforelsestorande poster
** Foreslagen utdelning

Vaxande valmaende skogar, effektiv ravaruhantering och cirkulara kretslopp ar
forutsattningar for var Ibnsamhet.

2018 blev avkastningen pa sysselsatt kapital 9,7 procent. Att avkastningen nu ar
uppe pa nastan 10 procent ar starkt med tanke pa att tva tredjedelar av
balansrakningen utgors av skog och kraft. Den goda resultatutvecklingen och ett
bra kassafldde har maijliggjort att vi kunnat hdja utdelningen de senaste fyra aren
samtidigt som skuldsattningen minskat. Den finansiella stallningen starktes
ytterligare under aret och mot bakgrund av detta har styrelsen foreslagit att
utdelningen hgjs fran 6,50 till 6,75 kronor per aktie.
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Mina damer och herrar,

Som ett svenskt skogsbolag med en smart och ansvarsfull affar har vi en
fantastisk mojlighet att vara en positiv kraft och skapa varde for aktieagare,
kunder och samhalle. Inte minst ur ett klimatperspektiv. Tillsammans bidrar vi till
att skapa en hallbar framtid.

Med de orden lamnar jag 6ver ordet till herr ordférande.
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