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Magnus Hall
VD och koncernchef

Herr ordférande, arade aktiedgare, mina damer och herrar! Tva viktiga handelser
for Holmen under 2011 illustreras i bilderna har ovan:

Invigningen av vart nya, moderna och storskaliga sagverk i Braviken utanfor
Norrkdping och omvarderingen av vart skogsinnehav som innebar en
uppvardering med 3,6 miljarder kronor.

Dessa bada handelser skulle ocksa kunna sammanfatta Holmen just nu: ett
foretag som star rustat infér morgondagens utmaningar med moderna
produktionslosningar samtidigt som vi ar ar ekonomiskt starka och stabila.



HOLMEN
Roérelseresultat

exkl jamférelsestérande poster
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Lonsamheten for koncernen som helhet forbattrades under 2011. Till detta bidrog
hojda priser pa tryckpapper och kartong, medan de fortsatt hoga priserna pa ved
och returpapper till viss del motverkade den positiva utvecklingen.

Koncernens nettoomsattning 6kade fran 17,6 till 18,7 miljarder kronor. Det
operativa resultatet exklusive jamforelsestorande poster 6kade fran 1,3 till nara
2,0 miljarder kronor. Av detta utgjordes drygt 0,5 miljarder kronor av vinster pa
valutasakringar.

Investeringsaktiviteten har varit fortsatt hog i bolaget. Byggnationen av det nya
sagverket i Braviken foljs av tvA omfattande energisatsningar pa soda- och
biobranslepannor vid kartongbruken i Iggesund respektive Workington.
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Lénsamhet och utdelning
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Bolaget narmar sig nu slutet pa en mycket omfattande investeringsperiod. Mot

bakgrund av detta och pa basis av bolagets finansiella stabilitet och att

resultatutvecklingen ar rimligt god har styrelsen beslutat féresla en utdelning pa 8

kronor, vilket ar en hojning med 1 krona jamfort med foregaende ar.

Som ni alla vet bestar Holmen av fem affarsomraden och jag kommer nu att
overga till att kommentera dessa omradens resultat mer i detal;.




For att lyfta fram betydelsen av bolagets tillgangar vill jag i ar bérja med att
beskriva vara ravaruinriktade affarsomraden.

Jag inleder med Skogen, har representerad av Erik Reis, en av vara
virkesuppkopare verksam for affarsomradet Holmen Skog i Uppland. Han arbetar
med en av Holmens Skogs viktigaste uppgifter, namligen att forsorja vara enheter
med virke.



HOLMEN
Holmen Skog

Rérelseresultat, exkl. jamférelsestérande poster
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Holmen Skog redovisar aterigen ett mycket gott resultat, &ven om det sjonk nagot
jamfort med aret innan.

Priserna var i genomsnitt 8 procent hogre an aret innan, medan kostnaderna for
avverkning tkade. Avverkningarna lag pa samma niva som aret innan. Noterbart
ar att 2010 ars resultat gynnades av ett hogt resultat fran virkeshandeln, ett
resultat som normalt varierar mellan aren.

Har redovisas resultatet exklusive jamforelsestérande poster, det vill saga
omvarderingen av Holmens skogsinnehav finns inte med pa denna bild.



HOLMEN
Tillvaxt i avverkning och skogar
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Holmens skogsinnehav uppgar till drygt en miljon hektar produktiv skogsmark,
vilket gor oss till Sveriges fjarde storsta skogsagare. Skogen ar en oerhort
vardefull tillgang for oss. Att skoéta och utveckla var skog ar en av vara strategiskt
viktigaste uppgifter.

Vart tionde ar gérs en inventering av vara skogar som ligger till grund for en
berakning av vara skogstillgangar vad géller skogsbestand och forvantad tillvaxt.
En sadan beréakning genomfordes under 2011 och den ger vid handen att vi kan
forvanta framtida okad tillvaxt, bland annat tack vare flera olika tillvaxtframjande
atgarder som vidtagits under aren som gatt.



HOLMEN

Priser Kostnadsférdelning
SEK/m3fub
700
600
500 15%
25%

/\,\ — == = *2%arigen
400 2 _
300
200

Nominellt ess Realt eme e Pris anvanti varderingen (nomineltt)

100
0 4

T © ©® © N ¥ © ® O N ¥ © ®

o H OO O O 9O O ¢ T v — —

2223383388388 728 =< Skogsvard M Avverkning ™ Fastakostnader

Exklusive biobransle (grenar och toppar)

Var bedémning &r att intresset for skogen kommer att 6ka. | takt med att oljan blir
dyrare kommer blickarna att vdndas mot detta organiska material. Dagens
anvandning kommer att kompletteras med nyutvecklad anvandning, inte minst
inom energi och kemi. Intresset for den férnybara skogsravaran gor att
betalningsformagan for virket forvantas kvarsta och forstarkas.

Den nya avverkningsplanen samt justerade pris- och kostnadsantaganden
innebar en uppvardering av Holmens skogsinnehav med 3,6 miljarder kronor fore
skatt.



Ytterligare en rolig handelse att rapportera ar att vi under aret inledde
ombyggnaden av var skogsplantskola i Friggesund utanfoér Hudiksvall. Harmed
blir anlaggningen en av Europas modernaste.

Den arliga produktionen beraknas uppga till 16 miljoner plantor av hégsta kvalitet
och kommer att forsorja stora delar av Holmen med hogklassigt plantmaterial. |
samband med ombyggnaden tittar vi pa en ny metod att med ett miljovanligt
vaxskydd behandla plantorna mot den skadegdrande snytbaggen. Investeringen
innebar dessutom ett minskat behov av olja och el.

Ombyggnationen sker i flera steg. Hela produktionslinjen kommer att sta fardig
under 2013.



Da vill jag ga over till ytterligare en viktig tillgang: Energi. Affarsomradet Holmen
Energi representeras har av Jan Lidstrom och Brynolf Alexandersson, som
poserar framfor ett av vara vattenkraftverk.
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HOLMEN
Holmen Energi

Rorelseresultat
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Aven om Holmen Energi bryter en fantastisk trend s& &r resultatet 2011, 406
miljoner kronor, alltfamt mycket gott. Produktionen var 11 procent hégre an ett
normalar. Nedgangen beror pa cirka 20 procents lagre priser, jamfért med de
mycket héga nivaerna 2010. Normalt ar vattentillgadngen och prisnivan omvant
korrelerade sa att med arets hdga vattenfléden blev priset lagre.
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HOLMEN
Elpriser pa Nord Pool
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Tillgangen till energi ar viktig for hela samhallet och speciellt for Holmen, vi
foradlar idag cirka 3 procent av Sveriges samlade elproduktion.

For Holmen utgor el en stor kostnadspost i var tryckpappersproduktion. Det okar
betydelsen av egna energitillgangar. Holmen ar idag sjalvforsorjande till cirka 30
procent och genom investeringarna i soda- och biobranslepannor far vi en 6kad
intern elproduktion. P& forbrukningssidan &r projekt fér energieffektivisering
numera en del av vardagen. Séattet att betala for ett 6kat energipris ar att anvanda
resursen effektivare.

Men var egen energiproduktion &r inte bara en fraga om sjalvforsérjning utan
ocksa en tillgang med god lIénsamhet och dar vi ser expansionsmdgjligheter.
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Holmen bedriver just nu en rad forprojekt for etablering av vindkraft. Genom
tillgang till egen mark har vi flera mojligheter: att géra egna investeringar, att
samarbeta med en partner eller att lata nagon extern part lata utveckla en park. |
egenskap av delagare i basindustrins vindkraftsbolag Vindin har Holmen redan
del i befintlig vindkraft. Vart forsta storre tillstand for vindkraft i egen regi,
motsvarande cirka 20 vindkraftverk i en park, vantas bli klart for Ionsamhets- och
investeringsbeddmning under 2012.

Organisationen har under aret forstarkts med kompetens inom bland annat
vindkraft. Holmen Energi fick ocksa en ny ledning da Arne Wallin lamnade
uppdraget som chef for Holmen Paper for att istéllet ta dver Holmen Energi. Han
har stor erfarenhet fran komplicerade tekniska projekt och det &r precis den fasen
vi nu har pabdrjat. Vi har satt ett mal att bygga 1 TWh vindkraft till 2020 men det
ar naturligtvis i slutdndan avhangigt den Ionsamhet vi kan réakna fram.
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Darmed lamnar vi vara ravaruverksamheter och gar over till de
produktorienterade affarsomradena. Petra Arborén, som ni ser pa bilden, ar
operator pa Iggesunds Bruk och far darmed representera vart produktomrade for

kartong.
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HOLMEN
SBB- och FBB-kartong

Leveranser fran europeiska producenter

2011 2010 2009 2008
Europa -5% 8% -9% -2%
Ovriga varlden -1% 13% -14% -8%
Totalt -4% 9% -10% -3%

Holmens affarsomrade Iggesund Paperboard producerar premiumkartong som
anvands till konsumentférpackningar av hog kvalitet och for grafiska andamal. De
bada varumarkena Invercote och Incada &ar fortsatt mycket framgangsrika.

Efterfragan backade i saval Europa som 6vriga varlden, vilket bidrog till
produktionsbegransningar under hosten. For Iggesund Paperboards bada bruk i
Ilggesund och Workington blev det anda ytterligare ett bra ar med ungefar samma
niva pa leveranserna som aret innan.

15



HOLMEN
lggesund Paperboard

Rorelseresultat
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Genomforda prishojningar bidrog till resultatforbattringen fran 817 till 863 miljoner
kronor. Detta trots att kostnaderna dkade till féljd av ett stérre underhallsstopp,
stigande priser pa insatsvaror samt en svag produktion under andra halvaret.
Valutaséakringar bidrog positivt.
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En av Sveriges just nu storsta industriinvesteringar, pa motsvarande 2,3 miljarder
kronor, sker just nu vid Iggesunds Bruk.

Har ser ni en av delarna pa vag till bruket; den stora matarvattentanken. Den &r 5
ganger 25 meter och vager 72 ton.
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Eftersom jag var dar fér nagra veckor sedan kan jag intyga att det ar en STOR
investering i dubbel bemérkelse. Den blir ett nytt landmarke i Iggesund.
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Investeringen ger oss mojlighet att vidareutveckla ett av vara redan idag mest
Ionsamma bruk. Den ger forbattrad konkurrenskraft genom sankta
energikostnader. Bruket far potential att bli sjalvférsorjande pa el och drivas i stort
utan anvandning av fossila branslen.
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Bygget ar langt framskridet och i sommar kommer den nya sodapannan och
turbinen tas i bruk.
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Aven vid kartongbruket i Workington sker en betydande investering i en
biobranslepanna, beraknad till 1,1 miljarder kronor. Investeringsbeslutet togs i
april 2011 och har har bygget inte kommit lika langt.

Den nya pannan kommer att tacka brukets hela energibehov, och innebér en
radikal omlaggning av brukets energiférsorjning fran naturgas till biobranslen.
Investeringen sanker energikostnaderna och ger en hallbar energiforsorjning utan
fossila koldioxidutslapp.

Biobranslepannan ar beraknad att tas i bruk under férsta halvaret 2013.
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Fran produktion till produkt! Har ser vi ett av de valbesokta event som Iggesund
Paperboard genomfért under aret. Under namnet "The Black Box Project” har
designers utmanats att gora nagot extraordinart av Invercote-kartongen. Runtom
i Europa och i USA har intresset och uppmarksamheten varit stor. Annu ett bevis
pa att Iggesund Paperboard producerar kartong i varldsklass.
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Har ser ni Sanna Sundell som ar gruppchef vid vart pappersbruk i Hallstavik. Med
hennes hjalp tar vi oss nu vidare till vart produktomrade for tryckpapper, Holmen
Paper.
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HOLMEN
Tidnings- och magasinpapper

Leveranser till Europa

2011 2010 2009 2008

Standard tidningspapper -3% 2% -14% -3%
MF Magasin 0% 16% -19% -1%
Bok och telefonkatalogpapper -5% -4% -12% -9%
SC-papper -3% -1% -9% 6%
Bestruket -5% 11% -22% -4%
Totalt -3% 5% -16% -2%

De strukturella forandringarna har sannolikt kommit for att stanna och

Europamarknaden for trahaltigt tryckpapper minskade nagot under aret som gick.

Tidningspapperskonsumtionen i Europa minskade under 2011 med 3 procent.

Efterfragan pa MF Magasin var i stort sett oférandrad. Trots detta har Holmen
Paper 6kat sina leveranser inom produktgruppen betydligt, vilket antyder den
styrka vi besitter inom detta strategiskt viktiga produktomrade.

Holmen Papers totala leveranser blev nagot lagre an féregaende ar, som en foljd
av stédngningen av den ena pappersmaskinen vid bruket i Madrid. Minskad
efterfrdgan mot slutet av aret ledde till marknadsrelaterade produktionsstopp.
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HOLMEN
Holmen Paper

Rorelseresultat, exkl. jamférelsestérande poster
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Den negativa utvecklingen till trots sa redovisar Holmen Paper aterigen svarta
siffror framst tack vare betydande prishojningar. Det &r naturligtvis mycket
gladjande, men resultatet ar fortfarande pa en otillfredstallande niva, sarskilt om
man beaktar att det ingar valutavinster. Okade kostnader for massaved och
returpapper paverkade i negativ riktning medan rationaliseringar har lett till
successivt minskade fasta kostnader. Efter stdngningen av en av
pappersmaskinerna i Madrid har vi ett av Europas effektivaste
tidningspappersbruk dar.
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Holmen Paper fortsatter sin strategiska omstalining fran produktion av standard
tidningspapper till att i allt hogre grad bli en producent av specialpapper, sasom
MF Magasin och bokpapper. De senaste fem aren har den volymen vuxit med 10
procent per ar och andelen MF Magasin och bokpapper uppgar nu till cirka 40
procent av den totala produktionen.

Omestallningen baseras pa de unika egenskaper som tillgangen till farsk fiber ger.
Sedan 2009 har anvandandet av farsk fiber vid de svenska bruken okat fran 75
till 90 procent.

Med produkter som Holmen VIEW och Holmen XLNT utmanas traditionella
pappersval och vi kan ta marknadsandelar inom anvandningsomraden som
tidigare dominerats av bestrukna och obestrukna journalpapperskvaliteter. Det
handlar bland annat om produktkataloger, magasin, bilagor och direktreklam.
Nagra exempel ser ni pa bilden. Vi kan se att vara utvecklade produkter fyller
vaxande behov i flera av de segment déar reklaminvesteringarna i papper faktiskt
Okar och dar kunderna soker kostnadseffektivare alternativ.
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Hand i hand med omstallningen av vara produkter sker forandringar och
rationaliseringar ute pa vara bruk. | slutet av aret aviserades ytterligare
neddragningar om cirka 80 personer vid Bravikens Pappersbruk.

I och med nedlaggningen av PM 61 vid bruket i Madrid har vi stangt tre
pappersmaskiner pa tre ar, vilket bidragit till en avsevard sankning av de fasta
kostnaderna.

Mot slutet av ar 2012 beréknas darmed produktionen att ligga pa drygt 1000 ton
per anstalld per ar, jamfort med 750 ton for fem ar sedan.

Vi rdknar med att den totala efterfragan pa trahaltiga tryckpapper kommer
fortsatta att minska vilket innebar hég beredskap for produktionsanpassningar.
Pa sikt kan det innebara ytterligare omstruktureringar och vi har darmed en
beredskap for detta.

Rationaliseringsarbete och kostnadsneddragningar fortgar inom alla delar av
Holmen Paper.
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Ulla Eriksson, operat6r pa Bravikens Sagverk, far introducera vart tredje och sista

produktomrade Sagade travaror.
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HOLMEN
Holmen Timber

Rorelseresultat

Mkr

150

100 e

50

-50

-100

150
06 07 08 09 10 1

Marknadslaget for sdgade travaror var fortsatt svagt under 2011 och priserna var
tillbakapressade. Detta, tillsammans med hoga ravarukostnader, gjorde att
ldnsamheten var 1ag i branschen som helhet. Den europeiska konsumtionen av
sagade travaror ar fortfarande vasentligt lagre an for nagra ar sedan och visar
inga tecken pa tydlig aterhamtning.

Holmen Timber redovisade foljdaktligen ocksa ett daligt resultat. Speciellt
paverkades resultatet av att avskrivningarna har 6kat med 100 miljoner kronor i
arstakt till féljd av det nya sagverket.

Vid Iggesunds Sagverk dkade leveranserna med 4 procent, medan Bravikens
Sagverk befann sig i sin uppstart. Till foljd av det svaga marknadslaget
anpassades uppstarten vid det nya sagverket genom att planerade skiftokningar
uteblev och dessutom togs produktionsstopp vid slutet av aret.
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Den 12 januari sagades den forsta stocken till kund vid Bravikens Sagverk. Har
ser ni en bild fran invigningen i maj dar gasterna bland annat fick besoka
overvakningen av sagintaget.

Sagverket - ett av Skandinaviens storsta och modernaste — ar byggt i tra med
basta mojligt teknik och layout. Laget ar gynnsamt ur logistiksynpunkt med nérhet
till sjo, vag och jarnvag. Ravaran kops in av Holmen Skog, i huvudsak fran
privata skogsagare i naromradet. Fullt intrimmat uppgar produktionen till 550 000
kubikmeter konstruktionsvirke av gran, vilkket genom mindre investeringar kan
Okas till 750 000 kubikmeter.
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Det radande marknadslaget har inneburit en tuff uppstart for det nya sagverket.
Men jag ar helt 6vertygad om att vi trots denna tillfalliga motvind ar pa ratt vag.

Traets manga fordelar, inte minst ur klimatsynpunkt, gor att andra byggmaterial
sasom stal och betong alltmer far sta tillbaka. Tra ar fornybart, ekologiskt,
klimatsmart, val beprovat, lattillgangligt, enkelt att underhalla, starkt i forhallande
till sin vikt, bestandigt men framfoérallt har trAbyggande for flerbostadshus en
rationaliseringspotential som &r betydande.

De annonser ni ser har ar en del av en kampanj som pagar just nu och som har
till syfte att informera och inspirera kommuner, byggherrar och arkitekter kring det
moderna trabyggandets mojligheter. | kampanjen ingar ocksa denna broschyr "Ett
nytt byggande for en ny tid”. Ett riktigt bra material som jag verkligen kan
rekommendera.

Och visst finns tecken pa att utvecklingen gar at ratt hall: Tra ar idag det
vanligaste stommaterialet vid nybyggnation i Sverige. Industriellt trabyggande,
dar storre delen av byggprocessen sker i fabrik, tar marknadsandelar. |
Stockholm pabdrjas nu bygget av fyra niovaningshus i tra, de forsta i var
huvudstad.

Med tva hogeffektiva, storskaliga sagverk som &r val intrimmade, star vi redo att
ta emot de framtida 6kningar av efterfragan som jag ar évertygad vantar runt
hornet.
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Under det har talet har ni mott ndgra av Holmens manga duktiga medarbetare.
Genom medarbetare med ratt kompetens och brett mandat, uppbackade av ett
engagerat ledarskap, skapar vi varde och langsiktig tillvaxt. Det ar en av de saker
som bidrar till att géra Holmen till ett hallbart foretag.

De tre hallbarhetsdimensionerna — ekonomisk, miljomassig och social hallbarhet
— ar hos oss pa Holmen val férankrade i var verksamhet och strategi. Det marker
ni inte minst nar ni laser var arsredovisning dar hallbarhetsarbetet redovisas
integrerat med var affarsverksamhet.

Och det ar just sa som vi vill se pa hallbarhetsfragorna. De utgor en naturlig del
av affaren. Som aktieagare forvantar ni er att vi star stadigt med bagge fotterna
pa jorden och jag kan lova att det ar sa.
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Hur ser da laget ut om vi blickar lite framat?

Den ekonomiska situationen med oro kring euron och en allmant oséker
konjunktur gor laget svarbedomt kring utvecklingen av efterfragan pa koncernens
produkter i Europa.

Pa tryckpapper har prisforhandlingar genomforts utan nagra stérre forandringar.
Pagaende rationaliseringar forvantas ge kostnadssankningar. Samtidigt galler
fortsatt hog beredskap for eventuella kapacitetsanpassningar inom
tryckpappersverksamheten.

Prissénkningar pa returpapper har forbytts i en svag uppgang, men vedpriserna
ar lagre vilket forbattrar kostnadslaget.

Pa kartongmarknaden ar laget avvaktande och priserna stabila. Situationen ar
densamma fér sadgade travaror.

Avverkningen i Holmens skogar Okar, vilket paverkar positivt. Samtidigt ger
omhandertagandet av stormfalld skog en temporar 6kning av kostnaderna.

Koncernens valutasakringar loper ut under 2012 vilket paverkar resultatet
negativt. Investeringsnivan ar fortsatt hog till féljd av de bada pann-
investeringarna.
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Jag inledde mitt tal med att beskriva Holmen som ett ekonomiskt starkt och stabilt
foretag som star rustat infor morgondagens utmaningar med moderna och
effektiva produktionslésningar. Med trygga ravaror i form av skog och energi,
stabil Ionsamhet inom kartong och konkurrenskraftiga sagverk har vi ett mycket
gott utgangslage. Tryckpappersdelen har en strategi som vi ar trygga med och
som ger mojligheter till nya marknadsandelar. Den verksamheten borde ha goda
mojligheter att leverera kassafloden framdver.
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HOLMEN

www.holmen.com

Med detta, mina damer och herrar, ber jag att fa dverlamna ordet till ordférande.
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