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Kort om Lundbergs

Andel av Lundbergs innehav, 55 mdkr,
per den 23 februari 2016

Lundbergs ar ett investeringsforetag som, genom att vara aktiv och langsiktig dgare,
forvaltar och utvecklar ett antal foretag.

Ovriga 0,9% Fastighets AB L E Lundberg o L . . ) )

Skanska 5,4% 19,5% I tillgangsportfoljen finns det heldgda fastighetsbolaget Fastighets AB L E Lundberg,
Sandvik 4,3% de bdrsnoterade dotterfoéretagen Hufvudstaden och Holmen liksom intressebolagen
Handels- Industrivarden, Indutrade och Husqgvarna. Lundbergs har ocksa betydande aktieinnehav
banken 7,6% i Handelsbanken, Sandvik och Skanska.

Industri- Lundbergs malsattning ar att dver tid skapa avkastning som med god marginal

varden 16,3% Hufvudstaden Overstiger avkastningen pa riskfria réntebarande placeringar.

20,9%
Husqvarna 4,2%J

Indutrade 8,8% |

Holmen 12,2%

Innehaven ar vérderade till marknadsvarde.
Fastighets AB L E Lundberg, med férvaltnings-
fastigheter vérderade till 16,7 mdkr, redovisas
till substansvérde.
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Aret i sammandrag

o Substansvardet efter uppskjuten skatt uppgick den 31 december 2015 till 451 kronor per aktie (398).
e Koncernens nettoomsattning var 20 347 mnkr (19 952).
o Resultat efter finansiella poster blev 8 258 mnkr (5 964).

e Resultat efter finansiella poster exklusive nedskrivningar, reverseringar och orealiserade vardeférandringar
uppgick till 3 783 mnkr (3 752).

e Koncernens resultat efter skatt blev 6 652 mnkr (4 900) varav 2 276 mnkr (1 707) &r hanforligt till innehav
utan bestdammande inflytande.

o Resultat per aktie hanforligt till moderbolagets aktiedgare uppgick till 35:29 kronor (25:75).
e Investeringarna i forvaltningsfastigheter i Fastighets AB L E Lundberg uppgick till 468 mnkr (1 132).
e Borsnoterade aktier forvarvades for 1 012 mnkr (967).

o Utdelning foreslas hojas till 5:30 kronor (5:00) per aktie.

Resultat och nyckeltal

2015 2014

Substansvarde efter uppskjuten skatt, mdkr 55,9 49,4
Substansvérde per aktie efter uppskjuten skatt, kr 451 398
Eget kapital per aktie hanférligt till moderbolagets aktiedgare, kr 387 353
Nettoomsattning, mnkr 20347 19952
Resultat efter skatt, mnkr 6652 4900
varav innehav utan bestdammande inflytande, mnkr 2276 1707
Vinst per aktie hanforligt till moderbolagets aktiedgare, kr 35:29 25.75
Utdelning per aktie, kr 5:30' 5:00
Skuldsattningsgrad 0,21 0,24
Soliditet, procent 67 65

1) Enligt styrelsens forslag.
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VD har ordet

) Jag ar personligen helt évertygad
om att decentralisering med gott
ledarskap dér vigen till framgéng. ) )

Infor 2015 fanns forhoppningar om en
Okad tillvaxt i stora delar av varlden.
Sa blev ocksa fallet i USA och i delar
av Europa, medan tillvaxttakten sjonk i
de flesta utvecklingslander och i Kina.

I Mellandstern eskalerade striderna mellan olika grupperingar.
Sarskilt allvarlig var situationen i Syrien vilket ledde till omfattande
flyktingstrommar till Europa. Detta &r en stor belastning for manga
europeiska lander vilket medfért 6kade spanningar inom EU.

Turbulensen var stor pa rdvarumarknaderna. Priserna sjonk
under aret och oljepriset nddde nya bottennoteringar.

Under vintern och varen 2015 steg borserna i Europa och USA.
Aven i Kina och stora delar av Asien var borsutvecklingen positiv.
Under andra halvaret vande trenden och i bérjan av 2016 kan vi
notera kraftiga borsfall 6ver hela varlden. Detta tolkar jag som ett
uttryck for 6kad osakerhet i varldsekonomin och fortsatt oro for
den geopolitiska utvecklingen.

| Sverige var tillvaxten relativt god. Den svaga svenska kronan
bidrog positivt till exportindustrins utveckling. Stockholmsboérsen
foljde den internationella trenden. Efter en kraftig uppgang till
slutet av april vande sedan borsen och slutade 2015 pa plus
7 procent for heldret. Rantenivan sjonk under aret och bidrog till
den goda ekonomiska aktiviteten. Bostadspriserna fortsatte upp
och det uppddmda behovet av nya bostader blev allt tydligare.

Fastighetsmarknaden var fortsatt stark med sjunkande av-
kastningskrav som foljd. Madnga svenska institutioner dnskade ¢ka
sin fastighetsandel, men utbudet p& marknaden var begransat.
Aven privata och borsnoterade fastighetsbolag var mycket aktiva
pa marknaden. Hyresmarknaden for kommersiella lokaler var i de
storre staderna stark med en positiv hyresutveckling som foljd.




Lundbergs utveckling under 2015
For 2015 redovisar Lundbergs for koncernen ett resultat efter
skatt pa 6,7 mdkr (4,9). Efter minoritetens andel var resultatet
4,4 mdkr (3,2). Exklusive reserveringar/nedskrivningar och orealise-
rade vardeforandringar blev resultatet efter finansiella poster
3,8 mdkr (3,8). Substansvardet per aktie efter uppskjuten skatt
6kade under aret med 13,3 procent till 451 kronor (398). Den
23 februari 2016 var motsvarande varde 444 kronor per aktie.
Aktiedgarna i Lundbergs fick under 2015 en totalavkastning pa
40 procent jamfort med totalavkastningsindex 10 procent.
Lundbergs styrelse foreslar drsstdmman en hojning av utdelningen
till 5:30 kronor per aktie (5:00). Var langsiktiga ambition &r att 6ver
tid ge aktiedgarna en stabil och god utdelningstillvaxt.

Var finanspolicy innebar att vi beldnar fastigheter till maximalt
50 procent och att borsnoterade aktier skall vara obeldnade.
Vid utgdngen av 2015 uppgick den rantebarande nettoskulden till
4,9 mdkr (4,8) motsvarande 8 procent (9) av tillgangarna. Om hela
nettoskulden hanfors till vart fastighetsbolag innebar detta en
belaningsgrad pa 29 procent av fastigheternas marknadsvarde.
Var kreditrating hos Standard & Poor’s, som bekraftades i decem-
ber 2015, dr oférandrat stark A+ med stabila utsikter.

Forutsattningarna pa kreditmarknaden &r fortsatt gynn-
samma for oss. Forutom banklan finansierar vi oss med foretags-
obligationer och kortfristiga foretagscertifikat. | augusti emittera-
des en 7-arig foretagsobligation pa 500 mnkr med 1,75 procent
fast ranta. Vid utgangen av 2015 var den genomsnittliga rante-
satsen pa var skuldfinansiering 2,4 procent och kapitalbindningen
i snitt 2,6 ar.

Fastighets AB L E Lundberg

I Lundbergs koncernredovisning ingar det heldgda dotterbolaget
Fastighets AB L E Lundberg med ett rorelseresultat pa 2 117 mnkr
(1194). I resultatet ingar orealiserade vardeuppgangar for forvalt-
ningsfastigheter p& 1 328 mnkr (551), en 6kning av véardet under
aret med 8,9 procent (4,2). Anledningen till vardeuppgangen ar

bade hogre hyror och lagre avkastningskrav. Under 2015 investe-
rade vi totalt 468 mnkr (1 132) i ombyggnader, nybyggnader och
forvarv av forvaltningsfastigheter och mark. Marknadsvardet var
vid arets slut 16,7 mdkr (14,9). Hyresmarknaden i vara marknads-
omraden var for bade bostader och kommersiella lokaler gynn-
sam. Vakansgraden kunde darfor héllas pa en fortsatt Iag niva.

Under varen 2015 fardigstalldes ett mindre nybyggnads-
projekt (66 mnkr) for bostader i Orebro. Samtliga lagenheter
blev snabbt uthyrda. Vidare pagar nybyggnad av ytterligare tva
bostadsprojekt (totalt cirka 160 mnkr) i samma omréade i Orebro.
Dessa fardigstalls under 2016. Orebro &r en intressant universi-
tetsstad som fortsatter att vaxa. Ambitionen ar darfor att fort-
satta investera i ytterligare bostadsprojekt.

Vid halvarsskiftet fardigstélldes nybyggnationen (147 mnkr) av
ett kontorsprojekt i Karlstad, vilket ar fullt uthyrt till Karlstad kom-
mun pa ett 10-arigt hyreskontrakt. Lundbergs har varit verksam-
ma i Karlstad sedan mer 4n 50 ar och har ett betydande bostads-
bestand dar. D& bostadsefterfragan ar fortsatt stark planerar vi
att inom de ndrmaste aren investera i ytterligare bostadsprojekt.

Under hosten fardigstalldes en om- och nybyggnation
(250 mnkr) av en kommersiell fastighet i centrala Linkoping. Denna
bestdr av saval butiker som kontor och ar fullt uthyrd. Den positiva
utvecklingen i Linkoping fortsatter. Universitetet och universitets-
sjukhuset expanderar liksom manga privata foretag. Vi ser mycket
optimistiskt pa den fortsatta utvecklingen i Linképing och kommer
darfor att fortsatta att investera dar. Narmast i vara planer ligger
ett bostadsprojekt (cirka 770 mnkr) pa cirka 375 ldgenheter som
ar centralt beldget ndra universitetssjukhuset. Byggstart forvantas
ske under hésten 2016.

I centrala Norrkdping startade vi under senhdsten 2015 ett
bostadsprojekt (cirka 810 mnkr) innehdllande 392 lagenheter.
Projektet fardigstalls i sin helhet forst 2019, men med successiva
inflyttningar fran 2018. Genom detta projekt tillférs vart bostads-
bestand i Norrképing nya moderna fastigheter med attraktiva
planlésningar och god driftsekonomi. Norrkdping vaxer fortsatt
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och under senare ar har ett antal nya mindre och medelstora
foretag etablerats i kommunen.

Framtiden i vart heldgda fastighetsbolag ser spannande ut.
Vihar en kompetent ledning med VD Peter Whass i spetsen, ett
val belaget fastighetsbestand av hog kvalité pa tillvaxtorter, intres-
santa nybyggnadsprojekt, samt en duktig och ambitids personal.
Jag beddmer ocksa att det under de ndrmaste aren kommer att
vara en fortsatt stark hyres- och fastighetsmarknad.

Portfoljbolagen

Under 2015 forvarvades aktier i Industrivarden for 1 012 mnkr.

| februari 2016 skedde ytterligare forvarv for 231 mnkr vilket inne-
bar att Lundbergs harefter ager 14,0 procent av aktiekapitalet och
20,2 procent av rosterna i bolaget. Darmed 6vergdr Industrivarden
till att redovisas som ett intressebolag i Lundbergs.

Vid arsstamman den 6 maj 2015 valdes jag till ny styrelse-
ordforande i Industrivarden. Under forsta halvaret 2015 riktades
mycket fokus mot Industrivarden med anledning av den debatt
som uppkommit i olika fortroende- och ersattningsfragor. Industri-
varden arbetar med langsiktig kapitalforvaltning — en verksamhet
som kraver starka fortroendepositioner. En viktig uppgift for den
nya styrelsen var darfor att aterstalla fortroendet for bolaget.
Genom en rad atgarder kanner jag att vi ar pa ratt vag.

Den 1 september tilltradde Helena Stjernholm som ny VD.
Hon har pa kort tid satt sig in val i verksamheten. Under hésten
skedde en Oversyn av strategin. Styrelsens syn ar att vii grunden
ska arbeta med vardeskapande kapitalforvaltning. Detta ska ske
genom ett langsiktigt aktivt &gande. Vidare anser styrelsen att
Industrivarden inte ska ha for hog skuldsattning eftersom det
begransar flexibiliteten dver tid. For att vid behov kunna stddja
innehavsbolagen i t ex nyemissioner och bygga kapacitet fér nya
investeringar bor Industrivarden ha ett positivt kassaflode efter
ldmnad utdelning till aktiedgarna. Detta ar skalet till att styrelsen
i ar foreslar sankt utdelning. Ambitionen under kommande ar ar
att ge Industrivardens aktiedgare en god utdelningstillvaxt. Under

2015 fick aktiedgarna en totalavkastning pa 15 procent for A-aktien
jamfort med 10 procent for totalavkastningsindex.

Hufvudstaden hade en fortsatt positiv utveckling under 2015.
Det I6pande resultatet Idg pa samma niva som foregdende ar, men
vardeokningen pa fastigheter var vasentligt hogre. Detta beror
framfor allt pa lagre avkastningskrav, men dven pa hogre hyror.
For 17:e dret i rad foreslas 6kad aktieutdelning.

Under 2015 firade Hufvudstaden 100 &r som bolag. Detta gav
oss anledning att blicka tillbaka och kanna tacksamhet for vad
tidigare generationer har dstadkommit. Hufvudstaden star idag
mycket starkt. Forstklassiga fastigheter, starka finanser, en god
kundbas och en kompetent organisation gor att vi har anled-
ning att kanna optimism infor framtiden. Bolagets marknader,
Stockholm och Goteborg, tillhér tva av Europas snabbast vaxande
regioner.

Under de ndrmaste aren planeras flera intressanta projekt
som kommer att bidra till fortsatt vardeskapande i Hufvudstaden.
Ivo Stopner, som nu har varit VD i hela 17 ar, leder foretaget pa ett
utomordentligt satt. Det ar min forhoppning att vart samarbete
skall fortsatta i manga ar till.

Holmen har flera olika verksamheter som balanserar varandra.
Karnan i foretaget ar skogen som ger ett gott kassafléde och en
stabil vardetillvaxt. Kartongverksamheten utvecklas positivt med
vaxande efterfragan pa sina produkter. Tryckpapper har daremot
en sjunkande efterfragan totalt sett. Vissa nischprodukter upp-
visar dock en stabil efterfragan och prisniva.

Travaror ar en volatil verksamhet som medfor stora férand-
ringar for ravaru- och fardigvarupriser. For 2015 blev Holmens
resultat, exklusive jamforelsestorande poster, i niva med resultatet
2014. Efter nedskrivning av anlédggningstillgangar, avsattning for
kostnader och effekten av en brand i Hallsta Pappersbruk redo-
visas dock ett lagre resultat dn 2014. Den finansiella stallningen
ar fortsatt stark och styrelsen foreslar arsstamman en 6kad
utdelning till aktiedgarna.

A, INDUSTR
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Holmens VD sedan 2014, Henrik Sjolund, har snabbt vaxt in

i sin roll och 6kat aktivitetsnivan i foretaget. Vi far rakna med
fortsatta anpassningar av foretaget till rddande efterfrdgan och
konkurrenssituation.

Indutrades affarsmodell fortsatter att dvertyga. Resultatet
Okade kraftigt under 2015 och tretton forvarv genomfordes.
Styrelsen foreslar okad utdelning.

Det dr gladjande att se att den starkt decentraliserade orga-
nisationen fungerar sa val. De cirka 150 dotterbolagscheferna ar
ndra sina respektive marknader, har ett stort engagemang och tar
fullt ansvar. Detta skapar dynamik och kraft i foretagen.

Indutrades VD sedan 13 ar, Johnny Alvarsson, gor ett stralande
arbete tillsammans med sin ledningsgrupp. Johnny som har hunnit
bli 66 ar stannar ytterligare ett ar pa sin post. Rekryteringen av ny
VD kommer att paborjas under varen 2016.

Husqgvarna hade en positiv utveckling under 2015. Samtliga
divisioner bidrog till att resultatet dkade. Det operativa kassaflodet
var starkt och nettoskulden sjonk.

Det framgangsrika forbattringsprogrammet avslutades 2015.
P& tva ar har rorelseresultatet och marginalen forbattrats kraftigt
och nu siktar man pa ytterligare kostnadsreduceringar och effek-
tivitetsforbattringar under 2016-2017. Jag tycker att framtiden ser
lovande ut for Husqvarna. Stabil efterfragan, fortsatt produkt-
utveckling och effektiviseringar ger anledning till optimism for de
narmaste aren. Bolaget har ocksa en mycket kompetent VD i Kai
warn. Styrelsen foreslar oforandrad utdelning.

Handelsbanken redovisade for 2015 ett mycket gott resultat,
det hdgsta i bankens historia. Trots negativa rantor ¢kade ban-
kens rantenetto och provisionsintakterna steg.

Verksamheten i Storbritannien fortsatte att expandera och
resultatet Okade. Det dr imponerande att konstatera att banken,
under relativt kort tid, dar lyckats bygga upp en stark verksamhet
med &ver 200 kontor.

Handelsbankens affarsmodell har under lang tid visat sig vara
mycket konkurrenskraftig. Den decentraliserade organisationen
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har skapat ett starkt ledarskap som driver [dnsamhet. Bankens
nya VD sedan 2015, Frank Vang-Jensen, har kommit val in i sin nya
roll. Bankens styrelse foreslar hojd utdelning till aktiedgarna.

Sandviks marknadsférhallanden blev alltmer utmanande
under 2015. Sarskilt gdllde detta i Asien och Nordamerika samt
generellt inom energisegmentet.

Atgarder for att minska kostnadsbasen och ¢ka effektiviteten
vidtogs. Vidare skedde ett malmedvetet arbete for att minska
rorelsekapitalet, vilket resulterade i ett starkt kassaflode for aret.
Ett rekordhdgt antal nya produkter inom Sandvik Machining
Solutions lanserades.

Under 2015 fick Sandvik bade en ny ordférande, Johan Molin,
och en ny VD, Bjorn Rosengren. De har bada gjort ett mycket
fortjanstfullt arbete under den korta tid de haft ansvaret. En dver-
syn av organisationen sker nu, vilken i grunden syftar till en dkad
decentralisering av foretaget. Det svaga resultatet for 2015 gor att
styrelsen foreslar en sankt utdelning.

Skanskas resultat 6kade under 2015. Detta forklaras av hogre
resultat inom projektutveckling medan byggrorelsen, pa grund
av vissa problem i USA, inte nadde upp till nivan fran foregaende
ar. Orderingangen i byggrorelsen var dock, med undantag av
verksamheten i USA, god. Ett positivt kassafldde gjorde att den
finansiella stdllningen ytterligare starktes.

Skanskas ledarskap, med VD Johan Karlstrom i spetsen, ar
mycket starkt och den kunskap och samlade erfarenhet som finns
arimponerande. Byggmarknaderna i Skanskas hemmamarknader
ser ocksa lovande ut under de ndrmaste aren. Skanskas styrelse
foreslar aven i ar hojd utdelning.

Framatblick

Lundbergs fokus ar langsiktig vardeskapande kapitalforvaltning
genom aktivt dgande. Denna affarsmodell har vi praktiserat fram-
gangsrikt under mer an 30 ars tid. Vi har byggt vara investeringar
successivt och i manga fall 6ver lang tid. Ibland har vi ocksa lamnat
foretag for att detta skapat varde for Lundbergs aktiedgare. Med

YTTERLIGARE FORVARV
AV AKTIER | INDUTR
GO >
HUVUDAGARE | BOLAGET
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ett undantag har dessa forsaljningar skett till en industriell kdpare
dar synergier kunnat utvinnas. Jag kanner att denna affarsmodell
passar oss val och ar vardeskapande. Vi kommer darfor att fort-
satta pa samma satt under kommande ar.

Lundbergs tillgangar utgors idag av fastigheter till cirka
40 procent. Dels ingdr var heldgda verksamhet i Fastighets AB
L E Lundberg, dels Hufvudstaden.

Fastigheter har 6ver tiden visat sig ge en konkurrenskraftig
avkastning och utgor ur risksynpunkt en stabil tillgang.

| Fastighets AB L E Lundberg har vi under senare ar fornyat
vart bestand genom bade nyproduktion och forvarv. Vidare har
vi uppgraderat det aldre bestandet genom ombyggnader och
upprustningar. Vart fastighetsbestand ar darfor idag av hog klass
och vl belaget. Under kommande ar avser vi att fortsatta utveckla
och férnya bestandet.

Hufvudstaden har ett unikt samlat fastighetsbestand som ar
helt kommersiellt och koncentrerat till Stockholms och Géteborgs
citykarnor. Med den starka tillvaxt vi har i dessa stader finns det
anledning att vara optimistisk for framtiden. Hufvudstaden plane-
rar ocksa ett antal nya projekt bade i Stockholm och Géteborg.

Vid sidan av fastigheter dger Lundbergs stora andelar i bors-
noterade foretag. Vi koncentrerar oss pa ett begransat antal fore-
tag som vi forstar oss pa och som vi tror har goda forutsattningar
for framtiden.

Konjunktursvangningar och andra omvarldsbetingelser som
paverkar néringslivet kan vi dock inte undvika. Over tid varierar
utvecklingen i de olika foretagen och ocksd marknadens vérdering
av dessa. Som langsiktig agare vill vi bidra till att foretagen ges
forutsattningar att utvecklas pa ett industriellt sunt och fram-
gangsrikt satt oavsett vad som hander i var omvarld. Det ar detta
som pa sikt skapar vérde for aktiedgarna.

Vara investeringar, vid sidan av var helagda fastighetsrorelse
och Hufvudstaden, utgdrs av sju bolag. Dessa ar verksamma inom
skilda omraden och &r av hog kvalitet. Givetvis finns olika utma-
ningar i foretagen, sadan &r verkligheten. Samtidigt finns manga
mojligheter som maste tas tillvara.

AKTIER FORVARVAS

FOR CIRKA 1 MDKR OCH
1,1 MDKR INVESTERAS |
FASTIGHETER, VILKET

AR EN HISTORISKT HOG
NIVA FOR BOLAGET.
LUNDBERGS FYLLER 70 AR.
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Var investering i Industrivarden gor att vi ar exponerade mot
ytterligare fem foretag utdver vara portfoljbolag. Totalt sett &r vi
sdledes exponerade mot investeringar i elva borsnoterade bolag
utanfor fastighetssektorn. En bra riskspridning som tillsammans
med vart heldgda fastighetsbolag och Hufvudstaden skapar en
god balans ivar portfolj.

Att ha finansiell styrka ar mycket viktigt. Det galler i alla typer
av foretag. Vi vet att det uppstar svarigheter ibland och inte minst
da kan ocksad mojligheter utnyttjas. Det forutsatter dock att man
har de finansiella forutsattningarna for det. Vi vérnar alltid om var
finansiella styrka vilket ger oss mojligheter att, i alla situationer,
agera kraftfullt utifrdn en styrkeposition.

Ledarskapet ar helt avgorande for ett foretags framgang. Det
galler sjalvklart pa VD- och ledningsgruppsniva, men aven langt
ner i foretagets organisation. Jag ar personligen helt 6vertygad om
att decentralisering med gott ledarskap ar vagen till framgang.

Aven styrelseordféranden har en vasentlig roll i ett féretag och
ar ocksa ytterst ansvarig infor aktiedgarna. Styrelsen i sin helhet
ar ett lag som med sin samlade kompetens och erfarenhet ocksa
betyder mycket. Vi arbetar darfor kontinuerligt med att forstarka
och utveckla styrelserna ivara portféljbolag.

Lundbergs star val rustat infor framtiden. Vi &ger fastigheter
och boérsnoterade foretag av hog kvalitet och med goda framtids-
utsikter. Darfor ar det min férhoppning och ambition att aven
under kommande ar kunna ge vara aktiedgare en konkurrens-
kraftig avkastning.

Stockholm i mars 2016

o ooty

Fredrik Lundberg
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AKTIER FOR 1T MDKR
FORVARVAS |
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Holmen

Lundbergs som
investeringsforetag

Lundbergs affarsidé ar att genom att vara aktiv och langsiktig
agare, forvalta och utveckla ett antal foretag.

I tillgdngsportfolien finns det heldgda fastighetsbolaget
Fastighets AB L E Lundberg, de borsnoterade dotterforetagen
Hufvudstaden och Holmen liksom intressebolagen Industri-
varden, Indutrade och Husgvarna. Lundbergs har ocksa
betydande aktieinnehav i Handelsbanken, Sandvik och Skanska.

Malsattning och strategi
Lundbergs malsattning ar att Over tid skapa avkastning som med god marginal
overstiger avkastningen pa riskfria rantebarande placeringar. Lundbergs
strategi ar att uppna avkastning och vardetillvaxt med Iag risk. Investeringar
gors framst i foretag som kannetecknas av goda marknadspositioner, stabilt
starka kassafléden samt egna produkter och varumarken. Den finansiella
risken halls pa en lag niva genom |ag skuldsattning och god likvid beredskap.
Lundbergs tidsperspektiv pa dgandet mojliggor for foretagen och dess
ledningar att arbeta langsiktigt for att starka marknadspositioner och konkur-
renskraft. Med ett langsiktigt 4gande foljer engagemang i bolagens styrelser.

Hallbarhet

Agande och ansvar

Lundbergs affarsidé bygger pa langsiktigt och aktivt &gande. Bolagets ansvar
mot sina aktiedgare ar att utveckla och upprétthalla ett ekonomiskt sunt och
vél fungerande foretag. Detta dstadkoms bland annat genom att ta ansvar i
de miljoer déar vi &r verksamma samt gentemot vara anstallda, affarspartners
och samhallet i stort.

Genom ett aktivt dgarskap kan Lundbergs paverka portféljbolagen i bland
annat miljo- och omvarldsfragor. Respektive bolags styrelse &r det forum dar
Lundbergs arbetar for utveckling och vardeskapande. Lundbergs har hog
kompetens och lang erfarenhet inom de sektorer dar portfoljbolagen verkar.
Ansvarsfullt och uthdlligt &gande ar en viktig forutsattning for att portfolj-
bolagen 6ver tid ska kunna fortsatta utveckla en bade I6nsam och hallbar
verksamhet.

Lundbergs ar anslutna till FN Global Compact som é&r instiftat med malet
att frdmja ett ansvarsfullt foretagande éver hela varlden. Genom att stddja
FN Global Compact forbinder sig bolaget att i sin verksamhet forverkliga och
integrera principer avseende manskliga rattigheter, arbetsforhallanden, miljé
och antikorruption.

Vér verksamhet

L E Lundbergforetagen AB har ingen egen tillverkning och endast ett tiotal
medarbetare. Sdledes har Lundbergs moderbolag en mycket begransad
inverkan pa miljo och omvarld. Daremot kan vi genom aktivt dgande via
styrelsearbete paverka vara portfoljbolag i dessa fragor.
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Lundbergs styrelse och ledning har upprattat en uppférandekod
for moderbolaget och dess heldgda dotterbolag. Lundbergs ska
aven verka for att kodens forhalliningssatt genomsyrar ovriga port-
foljbolag, vilket innebar att de forvantas

 agerailinje med de juridiska krav som galler dar foretaget ar
verksamt

agera i linje med FN Global Compact; f6lja gallande lagar, fore-
skrifter och internationella riktlinjer och principer inom miljo,
antikorruption, arbetsratt och manskliga rattigheter

gora investeringar med hansyn till dess langsiktiga ekonomiska,
sociala och miljomaéssiga paverkan

ha relationer som praglas av hog affarsmoral

ha arbetsplatser som praglas av 6ppenhet, lyhérdhet och
omsesidig respekt samt avstandstagande fran all diskriminering
efterstrava 6ppenhet, tydlighet och tillforlitlighet i kommunika-
tion med omvarlden.

Dotterbolag

Fastighets AB L E Lundberg ar kvalitets-, milj6- och energicerti-
fierat enligt ISO 9001, 14001 samt 50001, vilket genom dess
verksamhetsledningssystem sakerstaller att affarsidé, strategi
och inriktning foljs i den dagliga verksamheten. Genom standiga
forbattringar av byggteknik och modernare teknik i fastigheterna
minskas miljébelastningen vilket ger goda férutsattningar for
héllbar utveckling.

Hufvudstaden redovisar sitt arbete med hallbarhetsfragor
enligt Global Reporting Initiative (GRI) och deltar bland annat i
héllbarhetsundersokningen Carbon Disclosure Project (CDP), dar
bolaget placeras bland de framsta fastighetsféretagen i Norden.
CDP &r ett internationellt samarbete som vill sporra foretag i
varlden att minska sin paverkan pa klimatet och naturens resurser.

Saval Fastighets AB L E Lundberg som Hufvudstaden erbjuder
Gront Hyresavtal, vilket innebdar att man tillsammans med hyres-
gasten satter upp en konkret handlingsplan med atgarder som ska
bidra till en battre miljé. Bdda bolagen ar medlemmar i Sweden
Green Building Council och har dessutom ett antal fastigheter
klassificerade enligt Miljobyggnad. Klassificering erhalls genom
en oberoende granskning av att byggnaden uppfyller kravinom
energi, inomhusmiljé och material.

Holmen har rapporterat till CDP Climate program sedan 2007
och bolagets drsredovisning foljer Global Reporting Initiative, GRI
G4, pa redovisningsniva Core.

For detaljerad information om portféljbolagens hallbarhets-
arbete hanvisas till respektive bolags hemsida.

Tillgangar

Lundbergs tillgdngar ar koncentrerade till ett antal storre innehav.
Fastighetsrelaterade innehav, genom det heldgda dotterbolaget
Fastighets AB L E Lundberg samt aktier i Hufvudstaden, repre-
senterade den 23 februari 2016 ett varde om 22,4 mdkr. Detta
motsvarar 40 procent av de totala innehaven, varderade till
marknadsvarde. Aktieinnehaven i Holmen, Indutrade, Husqvarna,
Industrivdrden, Handelsbanken, Sandvik och Skanska svarade for
32,5 mdkr motsvarande 59 procent.

Organisation

Lundbergs langsiktiga investeringsarbete bedrivs i en liten organi-
sation med lang samlad erfarenhet. Organisationen som arbetar
med investeringsverksamheten och det aktiva dgandet bestar av
ett tiotal personer inklusive medarbetarnai L E Lundberg Kapital-
forvaltning AB. Forvaltningskostnaden i relation till innehaven, be-
raknade till marknadsvarde, uppgick under 2015 till 0,09 procent.
Det helagda fastighetsinnehavet &r organisatoriskt frikopplat fran
moderbolaget och jamstalls med 6vriga storre investeringar.

L E Lundberg Kapitalforvaltning

L E Lundberg Kapitalforvaltning ar ett dotterbolag som bedriver
handel med vardepapper. Verksamhetens malsattning ar att med
hjélp av analys pa saval makroekonomisk som féretagsniva skapa
en god avkastning pa utnyttjat kapital. Vid sidan av vardepappers-
handeln svarar foretaget for analys och uppfdljning av dvriga inves-
teringar i koncernen. Vardepappershandeln omfattar aktier och
aktierelaterade instrument. En stor del av investeringarna gors i
aktier noterade pa Nasdaq Stockholm, men investeringar kan dven
goras pa andra marknader. Portfoljvardet uppgick vid arets slut till
503 mnkr. Organisationen bestar av fem medarbetare.

Investeringsaktiviteter

Under aret har det i moderbolaget totalt investerats 1 012 mnkr

i borsnoterade aktier, vilket utgjordes av aktier i Industrivarden.

| det helagda dotterbolaget Fastighets AB L E Lundberg har under
aret fastigheter forvarvats till ett varde om 3 mnkr. Vidare har det
investerats 465 mnkr i ny- och ombyggnationer.

Avkastning
Lundbergs uppgift ar att skapa god absolut avkastning for aktie-
agarna. Detta ska ske genom utdelnings- och substansvardetillvaxt.
Under den senaste tiodrsperioden har den genomsnittliga
tillvaxten i substansvarde per aktie, exklusive ldmnade utdelningar
och efter uppskjuten skatt, varit 7,9 procent. Under 2015 dkade
substansvardet per aktie efter uppskjuten skatt med 13,3 procent.
Aktiens totalavkastning har under den senaste tiodrsperioden i
genomsnitt varit 12,8 procent och under den senaste tjugoars-
perioden 16,5 procent. Under den senaste femarsperioden har
totalavkastningen i genomsnitt varit 15,1 procent.



Substansvarde

Den 31 december 2015 uppgick substans-
vardet efter avdrag for uppskjuten skatt till
55 865 mnkr (49 408), vilket motsvarar
457 kronor per aktie (398), se tabell pa
sidan 12. Fastighets AB L E Lundberg har
varderats till sitt substansvarde, dar bola-
gets forvaltningsfastigheter ingar med ett
varde om 16,7 mdkr. Moderbolagets och
de helagda dotterbolagens rantebarande
nettoskuld har i sin helhet hanforts till
Fastighets AB L E Lundberg.

Den 23 februari 2016 har substans-
vardet efter uppskjuten skatt berdknats till
55 013 mnkr, motsvarande 444 kronor per
aktie.

Kassaflode

Under 2015 har utdelningar erhallits med
sammanlagt 1 473 mnkr (1 339). Tillférda
medel fran forsaljning av vardepapper
uppegick till 6 mnkr (-22). Tillférda medel
fran fastighetsrorelsen uppgick till

774 mnkr (676), varav forsaljningar

84 mnkr (26). Summa tillférda medel upp-
gick saledes till 2 252 mnkr (1 993). Under
aret har 1 012 mnkr (967) investerats i
aktier och 494 mnkr (1 136) i fastigheter.
Den egna utdelningen uppgick till

620 mnkr (570). Réantebarande tillgdngar
minskade med 74 mnkr och rantebadrande
skulder 6kade med 97 mnkr. Den rante-
barande nettoskulden 6kade sdledes
med 172 mnkr och uppgick per den

31 december 2015 till 4 944 mnkr (4 772).
For mer information se Kassaflédesrapport
pa sidan 13.
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Fordelning avinnehav i procent samt totalt i mdkr
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Indutrade Handelsbanken [ Sandvik [l Husqvarna Skanska Ovriga [ Salda innehav

Kapitalandel, rostandel, marknadsvarde och anskaffningsvarde pa aktieinnehaven

2016-02-23 2015-12-31 2014-12-31

Kapital- Rost- Kapital- Rost- Kapital- Rést-

Procent’ andel andel andel andel andel andel
Handelsbanken 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Holmen 32,9 61,6 329 61,6 329 61,6
Hufvudstaden 45,3 88,1 45,3 88,1 45,3 88,1
Husqvarna 7,6 24,9 7,6 24,9 7,6 23,8
Industrivarden 14,0 20,2 13,6 19,8 12,3 17,7
Indutrade 25,6 25,6 25,6 25,6 25,6 25,6
Sandvik 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4
Skanska 4,0 12,0 4,0 12,0 4,0 12,0

2016-02-23 2015-12-31 2014-12-31

Marknads- Anskaffnings- Marknads- Anskaffnings- Marknads- Anskaffnings-

mnkr vérde? vérde? varde? varde? varde? varde?
Handelsbanken 4190 2441 4234 2419 4583 2419
Holmen 6775 3828 7430 3828 7315 3828
Hufvudstaden 11595 23830 11294 2830 9570 23830
Husqvarna 2318 2006 2416 2006 2498 2006
Industrivarden 9034 8921 9334 4706 7548 3693
Indutrade 4869 2230 4916 2230 3192 2230
Sandvik 2361 2222 2222 2222 2292 2292
Skanska 2970 1925 2832 1925 2885 1925
Ovriga aktier 494 458 503 446 487 411
Summa 44606 26 861 45179 22612 40370 21635

1)Andel av kapital och roster berdknas efter avdrag av aterkopta aktier.

2)Noterade tillgdngar ar upptagna till aktuella borskurser. Marknadsvérdet fér aktie av serie C i Hufvudstaden ar
beraknat med 10 procent premium pd bérsnoterad aktie av serie A och marknadsvardet for aktie av serie A
i Skanska ar berdknat med 10 procent premium pé borsnoterad aktie av serie B.

3)Bokféringsmassigt anskaffningsvarde, i forekommande fall efter nedskrivning. Per 23 februari 2016 ar Industrivérdens
anskaffningsvarde omraknat med anledning av att innehavet har évergatt till att redovisas som intresseféretag.

1>
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Substansvarde

Substansvardets sammansattning
31 december 2015

31 december 2014

Agarandel,% Substansvarde Substansvarde
Andel av Andel av
Antal aktier Kapital Roster mnkr kr/aktie  vardet, % mnkr kr/aktie  vardet, %
Handelsbanken A 37500000 2,0 2,0 4234 34 8 4583 37 9
Holmen A 16 622 000 329 616 4553 37 13 4388 35 15
Holmen B 11 000 000 2878 23 2927 24
Hufvudstaden A 85200000 45,3 88,1 10215 82 20 8656 70 19
Hufvudstaden C 8177 680 1079 9 914 7
Husqvarna A 39400000 76 249 2195 18 4 2269 18 5
Husqvarna B 3950000 221 2 228 2
Industr!v?rdenA 56 000 000 13,6 19,8 8898 72 17 7140 58 15
Industrivérden C 3000000 435 4 408 3
Indutrade 10230000 25,6 25,6 4916 40 9 3192 26 6
Sandvik 30000000 2,4 2,4 2222 18 4 2292 18 5
Skanska A 6032000 40 12,0 1093 9 5 1114 9 6
Skanska B 10550000 1739 14 1771 14
Ovriga vardepapper 503 4 1 487 4 1
Aktieportfolj 45179 364 80 40370 326 81
Fastighets AB L E Lundberg
Fastighetsvarde 17 049 15227
Rantebarande nettoskuld ' -4944 -4772
Ovrigt netto, inklusive uppskjuten skatt 2 -1027 -928
Fastighets AB L E Lundberg 11078 89 20 9527 77 19
Summa marknadsvarderade innehav 56 258 454 100 49 897 402 100
Ovrigt netto, inklusive uppskjuten skatt 2 -393 -3 -489 -4
Substansvarde efter uppskjuten skatt 55865 451 49408 398
Borsvarde 57958 467 41937 338
Kurs/substans, procent 104 85

Noterade tillgangar ar upptagna till aktuella bérskurser. Marknadsvérdet for aktie av serie C i Hufvudstaden ar beraknat med 10 procent premium pé bérs-
noterad aktie av serie A och marknadsvérdet for aktie av serie A i Skanska ar beraknat med 10 procent premium pé bérsnoterad aktie av serie B. Andel i kapital

och roster beraknas efter avdrag av aterkopta aktier.

1) Moderbolagets och de helagda dotterbolagens rantebarande nettoskuld har i sin helhet hanférts till Fastighets AB L E Lundberg som dérigenom far en skuldséttning som uppgar till

29 procent (31) av fastigheternas marknadsvarde.

2) Ovriga tillgéngar, avsattningar och skulder &r upptagna till bokférda varden. Uppskjuten skatt pé skillnaden mellan bedémt marknadsvérde och skatteméssigt varde pa fastigheterna
har schablonmassigt beddmts till 5 procent. Uppskjuten skatt om 22 procent har beraknats pa avsattning till periodiseringsfond samt pa évriga skillnader mellan marknadsvarden och

skattemassiga varden. | enlighet med gallande lagstiftning utgar ingen skatt pa naringsbetingade andelar.

Nyckeltal

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Substansvarde, mnkr 33147 30409 22073 28046 37214 33048 37501 42771 49408 55865
Substansvarde/aktie, kr 267 245 178 226 300 267 302 345 398 451
Substansvérdeférandring/aktie, procent 27 -8 -27 27 33 -1 13 14 15 13




Substansvarde per aktie
efter uppskjuten skatt
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Kassaflodesrapport

mnkr 2015 2014 2013 2012 2011
Utdelningar
Handelsbanken 219 206 134 122 113
Holmen 276 249 249 209 183
Hufvudstaden 271 257 243 229 215
Husqvarna 72 65 59 59 45
Industrivdrden 331 275 250 225 200
Indutrade 79 67 39 37 28
Sandvik 105 105 105 89 72
Skanska 112 101 90 69 12
Ovrigt 8 15 10 8 14
1473 1339 1179 1047 881
Forsaljningar av vardepapper ' 6 -22 -88 -4 4636
Fastighetsrorelsen 690 650 611 571 519
Forsaljningar fastighetsrorelsen 84 26 5 310 22
Summa tillférda medel 2252 1993 1707 1924 6058
Investeringar aktieférvaltning
Holmen 289 606
Husqgvarna 171 18 376
Industrivarden 1012 375 345
Indutrade 216 848
Sandvik 212 45 392
Skanska 204 116 266 1224
1012 967 1176 618 2943
Investeringar fastighetsrorelsen 494 1136 509 948 821
Egen utdelning 620 570 533 496 465
Centrala omkostnader 25 31 30 28 31
Betald skatt 115 154 101 88 80
Finansiella poster 124 121 122 127 109
Ovrigt 47 M 28 52 -51
Summa anvénda medel 2437 2990 2498 2356 4399
Férandring nettoskuld -184 -997 -790 -432 1660
Utgdende nettoskuld -5499 -5314 -4318 -3527 -3095
varav rintebdrande -4944 -4772 -3821 -3094 -2696

1) Nettoredovisning av L E Lundberg Kapitalforvaltning AB ingar.
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Aktien
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Il Lundbergs B-aktie [ OMX Stockholm Index

Lundbergs B-aktie ar noterad pa Nasdag OMX Nordic Large Cap.
Under 2015 omsattes i genomsnitt 63 914 B-aktier per bors-
dag. Den totala omsattningen uppgick till 16,0 miljoner B-aktier
vilket motsvarar 21 procent av det totala antalet B-aktier.

Aktien betalades under ar 2015 till lagst 326,20 kronor och
hogst till 482,30 kronor.

Borsvardet
Borsvardet var vid drets utgadng 57 958 mnkr (41 937). Aktiekursen
okade under dret med 38 procent.

Aktiekapital
Aktiekapitalet i L E Lundbergforetagen AB (publ) uppgick vid
arsskiftet till 1 240 mnkr. Antalet aktier per den 31 december

201 2012 2013 2014 2015

2016 Feb

2015 uppgick till 124 000 000, var och en med ett kvotvarde av
10 kronor. Aktierna ar fordelade pa 48 000 000 aktier av serie A
med tio roster vardera samt 76 000 000 aktier av serie B med en
rost vardera.

Aterkop av egna aktier
Styrelsen har ett bemyndigande att férvarva aktier i bolaget.
For mer detaljerad information, se sidan 39.

Agarstruktur

Antalet aktiedgare i Lundbergs uppgar till cirka 24 700 (21 100).
Av aktiedgarna har cirka 20 700 (17 100) forvaltatregistrerat
respektive cirka 4 000 (4 000) agarregistrerat sina aktier. Andelen
utldndskt dgande uppgar till 5,5 procent (5,7).

Nyckeltal

2006 2007 2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014 2015
Utdelning/aktie, kr 4:25 4:50 3:00 3:25 375 4:00 4:30 4:60 5:00 5:30"
Utdelningstillvaxt, procent 10 6 -33 15 7 8 7 9 6
Direktavkastning, procent 1,9 2,4 2,0 1,5 2,0 1,9 1,7 1,5 11
Totalavkastning, procent 34,9 -15,6 -15,3 22,2 40,1 -17,6 15,3 20,7 259 40,0
Borskurs 31 december, kr 222:00 184:00 152:00 182:00 250:00 203:00 229:90 272:70 338:20 467:40

1) Enligt styrelsens forslag.



De storsta aktieagarna

Feb 2016 Feb 2015
Andel i procent av Andel i procent av
kapital roster kapital roster
Fredrik Lundberg inklusive bolag och maka 42,3 71,0 55,1 90,0
Louise Lindh inklusive familj 14,0 11,2 7,6 1,7
Katarina Martinson inklusive familj 14,0 11,2 7,6 1.7
Alecta Pensionsférséakring 2,7 0,6 2,8 0,6
SEB Fonder och Trygg Liv 1,7 0,4 2,0 0,4
Carnegie fonder 0,8 0,2 1,2 0,3
Handelsbanken Fonder 0,7 0,2 0,8 0,2
CBNY-Norges Bank 0,6 0,1 0,9 0,2
Placeringsfond Smébolagsfond, Norden 0,6 0,1 0,3 0,1
Forsakringsbolaget PRI 0,6 0,1 0,6 0,1
Ovriga 22,1 49 21,5 4.8
Totalt 100,0 100,0 100,0 100,0
Svenska aktiedgare 94,5 98,8 94,3 98,7
Utlandska aktieagare 5,5 1,2 5,7 1,3
Totalt 100,0 100,0 100,0 100,0
Aktieférdelning
| procent av Ager | procent av Medeltal
Antal dgare alla gare antal aktier  aktiekapitalet  aktier/agare
1-500 19 668 79,6 2519682 2,0 128
501-2000 3639 14,7 3901905 31 1072
2001-5000 786 3,2 2605325 2,1 3315
5001-20000 409 17 3821283 31 9343
20001 -50000 115 0,5 3642098 29 31670
50001 - 102 0,4 107 509 707 86,7 1054017
Totalt 24719 100,0 124000000 100,0 5016
Aktiekapitalets utveckling, mnkr
Aktiekapital
Totalt inbetalt/ Tillskjutet/
utbetalt belopp indraget Totalt
1981 Fondemission 3:1 75 100
1982 Fondemission 1:1 100 200
1983 Nyemission 300 30 230
1984 Fondemission 1:1 230 460
1989 Nyemission 412 46 506
1990 Fondemission 1:2 253 759
2000  Indragning av aterképta aktier -909 -76 683
2002 Indragning av aterképta aktier -884 -62 621
20M Indragning av aterképta aktier -30 -1 620
201 Fondemission 1:1 620 1240
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Totalavkastning - summan av aktiekursens férandring
och aterinvesterad utdelning.

Utdelning och direktavkastning

kr %
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= Utdelning/aktie Direktavkastning, hoger skala
1) Enligt styrelsens forslag.

Direktavkastning - utdelning per aktie i procent av
bérskurs den 31 december.
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Fordelning arshyror per kategori

Ovrigt 8% Bostader 40%

Butiker 17%

Kontor 35%

Fordelning arshyror per region

Vast 22% Ost 46%

Stockholm 32%

Forfallostruktur hyreskontrakt, lokaler
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Fastighets AB L E Lundberg

Fastighets AB L E Lundberg ar, med
ett fastighetsvarde pa 17 mdkr,

en av de stora privata fastighets-
agarna i Sverige. Fastighets-
bestandet har till stor del byggts

i egen regi och bestar av 152 for-
valtningsfastigheter, férdelade

pa 13 kommuner fran Uppsala

i norr till Géteborg i sdder.

Fastigheterna bestar framst av centralt
beldgna bostader, kontors- och butiks-
lokaler med tyngdpunkt i storstads-
regioner och universitetsstader. Bostader
utgor 40 procent av hyresvardet. Bolaget
har dven cirka 60 exploateringsobjekt.

Affarsidé och strategi

Fastighets AB L E Lundbergs affarsidé ar
att langsiktigt &ga, forvalta och utveckla
bostads- och kommersiella fastigheter.
Forvarv och nybyggnadsprojekt genom-
fors framst i kommuner dar bolaget idag
ar verksamt. Bestandet av obebyggd mark
utvecklas for att mojliggdra bade forsalj-
ning av mark och nyproduktion for egen
forvaltning. Genom en decentraliserad
organisation med god lokal marknads-
kannedom erhalls en effektiv forvaltning
med hog serviceniva.

Marknadsutveckling
Fastighetsmarknaden i Sverige ar stark.
Viktiga skal till detta ar goda finansierings-
mojligheter, stabila kassafloden och hog
uthyrningsgrad. Inom de flesta delmark-
nader och segment har det noterats sjun-
kande direktavkastningskrav och stigande
priser. Transaktionsvolymen under 2015
uppgick till cirka 150 mdkr vilket ar i niva
med tidigare rekordar. Storst ar efterfragan

i storstads- och tillvaxtregionerna. Den
starka efterfragan pa bostader och goda
efterfragan pa moderna kontor har med-
fort att det investeras i nyproduktion dven
utanfor storstadsregionerna.

Fastighets AB L E Lundberg har
verksamhet i kommuner som uppvisar en
positiv befolkningstillvaxt, vilket ar en viktig
forutsattning for utvecklingen av de lokala
hyresmarknaderna. | de kommuner dar
bolaget verkar ar efterfrégan pa bostader
mycket stark. Efterfragan pa kontor ar
generellt bra medan intresset for butiks-

lokaler &r mer varierande beroende pa lage.

Rorelseresultatet for 2015 uppgick till
2 117 mnkr (1 194), det hogsta nagonsin.
Den totala uthyrningsgraden uppgick i
februari 2016 till 97 procent. Fastighets-
bestandets goda skick och koncentration
till centrala lagen, samt en vdl fungerande
organisation, skapar goda mojligheter att
bibehalla en hog uthyrningsgrad.

Fastighetsinvesteringar

Fastighets AB L E Lundberg arbetar aktivt
med att utveckla det befintliga fastighets-
bestandet, samtidigt som nya projekt
genomfors. Forvarv eller nyproduktion av
fastigheter sker framst i centrala lagen i
kommuner dar bolaget har forvaltning idag
sa att synergier med befintligt bestand
uppnas.

Nybyggnation

Under forsta halvaret 2015 fardigstalldes
tva nybyggnadsprojekt. Fastigheten
Isopen 11 Orebro innehéller 44 bostads-
hyresratter och investeringen uppgick till
66 mnkr. Samtliga lagenheter ar uthyrda.
Fastigheten Barkassen 5 i Karlstad omfat-
tar 5500 m? kontor. Fastigheten ar uthyrd
till Karlstad kommun och investeringen
uppgick till 147 mnkr.
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Alderssammanséttning
forvaltningsfastigheter, hyresvarde
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Utveckling verkligt varde
forvaltningsfastigheter
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Utvecklingen av fastigheten Braxen 19 i
Linkdping startade 2013 och fardigstalldes
under dret. Genom om- och tillbyggnad
har det tillskapats cirka 4 000 m? moderna
kommersiella lokaler samtidigt som fastig-
hetens befintliga 12 500 m? har uppgrade-
rats. Detaljhandelsytorna, liksom de nya
kontorsytorna, ar fullt uthyrda. Investering-
en, inklusive padgdende hyresgastanpass-
ningar, beraknas uppga till 278 mnkr.

Under 2015 startades tva nybyggnads-
projekt inom omréadet Sérbyangen i Orebro.
Projekten ligger i ndra anslutning till fastig-
heten Isopen 1. Fastigheten Korveln 3,
vilken berdknas vara klar for inflyttning
sommaren 2016, omfattar 38 bostads-
hyresratter till en berdknad investering om
69 mnkr. Fastigheten Gronpepparen 1 om-
fattar 49 bostadshyresratter och berdknas
vara klar december 2016. Investeringen ar
beraknad till 93 mnkr. Totalt har 465 mnkr
investerats i om- och nybyggnader under
2015.

I Norrképing paborjades i slutet av aret
ett stérre nybyggnadsprojekt, Kvarnbacken,
omfattande 392 bostadshyresratter med
tillhorande garage fordelat pa elva hus-
kroppar i tre nya kvarter. Kvarnbacken ar
beldget i direkt anslutning till det vélkanda
Industrilandskapet i centrala Norrképing.
Forsta inflyttning ar planerad till varen 2018
och projektet bedéms vara helt fardigstallt
hosten 2019. Investeringen berdknas
uppga till 810 mnkr. Under andra kvartalet
2016 paborijas ett mindre nybyggnads-
projekt omfattande 18 bostadshyresratter
i fastigheten Glasberget 19 i Karlstad.
Investeringen uppgar till cirka 28 mnkr och
bostdderna berdknas vara klara for inflytt-
ning i januari 2017.

Under inledningen av 2016 har beslut
fattats om att genomfora ett storre
nybyggnadsprojekt inom fastigheten Elit-
seglaren 1 i Linkdping. Projektet omfattar
374 bostadshyresrdtter med tillhnérande
garage. Byggstart planeras till hdsten och
hela projektet bedoms vara klart under
senare delen av 2019. Investeringen be-
raknas uppga till 770 mnkr.

Foérvarv

Under aret forvarvades mark for nybygg-
nadsprojekt inom fastigheten Korveln 3 i
Orebro fér 3 mnkr.

Under inledningen av 2016 férvarvades
fastigheten Garda 8:2 med ett underlig-
gande fastighetsvarde om 44 mnkr.
Fastigheten Garda 8:2 ligger i anslutning
till bolagets fastighet Garda 8:6 vid ett av
Goteborgs basta lagen och utgor porten till
Norra Garda. Affaren ger radighet 6ver hela
kvarteret och avsikten ar att genomféra
detaljplanearbete for att skapa mojlighet
for ett storre nybyggnadsprojekt.

Organisation

Bolagets operativa verksamhet ar indelad
i tre regioner: Stockholm, Vést och Ost.
Fastighetsforvaltning och exploaterings-
verksamhet leds av de tre regioncheferna.
Lopande forvaltning och uthyrning sker
lokalt. Fastighetsskotsel sker med egen
personal vilket starkt bidrar till lokal nar-
varo och hog kundnojdhet.

Pa huvudkontoret i Norrkoping finns
resurser for administration, drift, ekonomi,
information, inkdp, IT, juridik, milj6- och
kvalitetsfragor samt projektutveckling.

I ledningsgruppen ingar VD, regionchefer,
ekonomichef, chef hyresadministration,
affarsomradeschef handel samt chef
projektutveckling.

Bolaget har 159 anstallda, varav 28
procent ar kvinnor. Medelaldern bland
tjiansteman ar 44 ar och bland kollektiv-
anstallda 49 ar. For att sékerstélla en god
arbetsmiljo och kontinuerlig utveckling av
personalen genomférs arligen en med-
arbetarundersokning. Arets undersokning
visar ater ett mycket bra resultat. Med-
arbetarna har bland annat fritt lamnat syn-
punkter om vad Lundbergs star for. Véarde-
ord som trygghet, stabilitet, langsiktighet,
affarsmassighet, ordning och framatanda
dominerade bland svaren. Medarbetarnas
synpunkter 6verensstammer val med vad
bolaget vill sta for.



Olika aktiviteter genomfors for att stimule-
ra medarbetarna till ett aktivt liv. Sjukfran-
varon ligger pa en mycket lag niva.
Organisationen ger bra forutsattningar
for fortsatt fokus pa forvaltning samt ut-
veckling av nya och befintliga fastigheter,

Regioner

Region Stockholm omfattar fem kommuner.
I Stockholm, Solna och Uppsala bestar
fastighetsbestandet huvudsakligen av
kommersiella lokaler medan forvaltning-
arna i Sédertalje och Eskilstuna till stérsta
delen utgodrs av bostader. Bostadsfastig-
heterna uppgraderas succesivt genom
reparationer-, om- och tillbyggnader, sa
kallade ROT-atgarder, dar flera storre in-
satser har genomforts under dret.

Den kommersiella forvaltningen har
omforhandlat ett flertal hyresavtal till
hogre hyra, med toppnoteringar inom flera
av bolagets delmarknader. | Uppsala har
en ny butiksstruktur skapats, vilket bidragit
positivt till sdval uthyrningsgrad som
hyresnivaer.

Region Vist omfattar Arvika, Goteborg,
Karlstad och Orebro. | Géteborg bestér
fastighetsbestandet i huvudsak av kontor,
medan ovriga regionen till cirka 70 procent
bestar av bostader. Under aret har tva
nybyggnadsprojekt fardigstallts, kontors-
fastigheten Barkassen 5 i Karlstad och
bostadsfastigheten Isopen 1i Orebro.

| Karlstad har en stor hyresgdstanpassning
genomforts och hyresavtalet forlangts med
Skatteverket i fastigheten Jagaren 14.

| Goteborg har ett flertal hyresgastan-
passningar genomforts i fastigheten
Krokslatt 149:16.

Region Ost omfattar Jénkoping, Katrineholm,
Linkoping och Norrkoping. Fastighets-
bestandet i regionen har stort inslag av
detaljhandel. Intdkterna fran butiker,
bostdder respektive kontor utgor cirka en
tredjedel vardera. Tva storre ROT-projekt
har pagatt under aret dar fastigheten
Hamplingen 18 i Katrineholm ar fardigstalld
och fastigheten Brushanen 8 i Linkdping
slutférs under 2016. Tillbyggnad av fastig-
heten Tulpanen 18 i Norrkdping slutférdes
under aret. Samtliga kontorsytor ar uthyrda
till Swedbank som flyttade in under hdsten.

Nyckeltal Region Stockholm ~ Region Vast ~ Region Ost Totalt
Antal fastigheter 31 42 79 152
Verkligt vérde, mnkr 5766 3429 7503 16 697
Antal bostadslagenheter 2249 1790 2701 6 740
Bostader, m? 169 518 126 343 195020 490 881
Bostader, hyra per m?, kr 1023 1046 1080 1052
Bostader, hyresvarde, mnkr 173 132 21 516
Bostader, vakansgrad hyra, % 0,7 0,4 0,6 0,6
Kontor och butik, m? 67 057 90233 177 799 335089
Ovriga lokaler, m? 42 502 32547 110 805 185 854
Kontor/butiker, hyra per m?, kr 2951 1439 1845 1957
Ovriga lokaler, hyra per m2, kr 735 572 503 568
Kontor/butiker, hyresvarde, mnkr 198 130 328 656
Ovriga lokaler, hyresvarde, mnkr 31 19 56 106
Kontor/butiker, vakansgrad hyra, % 5,5 3,6 6,8 5,8
Lokaler, antal hyreskontrakt 317 265 721 1303
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En storre kontorsuthyrning till Norrkdpings
kommun med paféljande hyresgastanpass-
ning har genomfdrts i fastigheten Spiran 9.
Om- och tillbyggnaden av kontors- och
detaljhandelsfastigheten Braxen 191 Lin-
koping fardigstélldes under dret. Samtliga
ytor ar uthyrda.

Fastighets AB L E Lundberg ar domine-
rande fastighetsagare i sdval Norrkoéping
City som Linkodping City och &r mycket
aktiva i kommunernas utveckling av respek-
tive stadskarna. Stort fokus laggs pa att,
tillsammans med hyresgasterna, utveckla
detaljhandelsytorna.

Exploateringsfastigheter
Exploateringsfastigheterna ar i huvudsak
beldgna i Mellansverige och utgors av

cirka 2 400 hektar aker, skog och centralt
belagna tomter fordelade pa ett 60-tal
objekt. Inom exploateringsverksamheten
utvecklas fastigheterna till byggbar mark
samt skapas projekt for forsaljning. Fardiga
detaljplaner finns for cirka 2 000 lagenheter
och smahus i bland annat Eskilstuna, Norr-
képing, Mariefred och Orebro. P4 dessa
orter, samt i Upplands-Bro och Enkdping,
pagar dessutom planlaggning for cirka 800
bostader. Efterfragan pa mark for bostader
ar stark och under aret 6kade bolagets
férsaljning av exploateringsfastigheter till
84 mnkr (26). Den storsta forsaljningen
utgjordes av planlagd mark for 490 lagen-
heter i den nya stadsdelen Vega i Haninge,
dar marken saldes for 25 mnkr.

Hallbarhet

Fastighets AB L E Lundberg arbetar for en
langsiktig hallbar utveckling och ar sedan
flera ar kvalitets-, miljo- och energicerti-
fierat enligt ISO 9001, 14001 samt 50001.

Certifieringarna, och det verksamhets-
ledningssystem som dr upprattat efter
gdllande kravstandarder, sakerstaller att
bolagets affarsidé, strategi och inriktning
foljs i den dagliga verksamheten.

Bolaget erbjuder valskétta och valbe-
ldgna bostader och lokaler i fastigheter dar
trygghet och sakerhet star i fokus. Genom
hog servicegrad och personligt bemdétande
skapas langsiktiga relationer med hyres-
gdsterna. Kundnytta, effektivitet och l6n-
samhet ska pragla allt arbete i foretaget.
Arbetet ska vara systematiskt med korta
beslutsvagar.

Genom goda boende- och arbets-
miljéer minimeras omflyttningen bland
hyresgdsterna och darmed minskar
material- och kemikaliedtgangen.

Energi

Genom standiga forbattringar ska bolagets
miljobelastning minska. Den storsta pa-
verkan pa miljon har energianvandningen
for driften av fastigheterna. Varmeanvand-
ningen baseras pa fjarrvarme och varme-
pumpar vilket medfér ldga utslapp av CO,.
Malet &r att dver tid minska den totala
energiforbrukningen av varme, el och kyla.
Det pagar ett aktivt arbete med energi-
besparing och under det senaste aret har
den totala normalarskorrigerade energifor-
brukningen per kvadratmeter Awemp minskat
med 6 procent. De senaste fem dren har
den totala férbrukningen minskat med

20 procent.

Under 2015 togs beslut att investera i
en solcellsanlaggning pa 1 100 m2. Anlagg-
ningen placeras pa Linden Kdpcentrum
i Norrkoping och satts i drift varen 2016.
Sedan 1 januari 2016 kdper bolaget endast
vindkraftsproducerad el.



Miljé
Fastighets AB L E Lundberg anvander en-
bart miljogodkant byggmaterial, vilket dven
galler for entreprendrer, materialleveran-
torer och konsulter.

Bolaget erbjuder Gront Hyresavtal till
kommersiella hyresgdster. Det innebdr
att hyresvard och hyresgdst gemensamt
tar ansvar for att minska lokalens miljo-
belastning inom omraden som t ex energi-
anvandning, avfallshantering och material-
val vid ombyggnad.

Samtliga nya projekt miljéklassas enligt
certifieringssystemet Miljdbyggnad.
Det kommersiella nybyggnadsprojektet
Barkassen 5 i Karlstad har erhallit det
hogsta betyget Miljobyggnad Guld.

Nojda hyresgaster

Bolaget genomfor arligen en hyresgast-
undersdkning bland sina bostadshyres-
gdster. Detta sker genom AktivBo, vars mat-
ningar omfattar cirka 250 bolag med totalt
cirka 350 000 lagenheter. Hyresgdsternas
omddmen ar mycket goda och bolaget till-
delades i borjan av 2016 "Hederskristallen”
med foljande motivering:

"Att behandla sina hyresgdister som viktiga
prioriterade kunder dr en sjdlvklarhet for
Fastighets AB L E Lundberg. Man genomfér
kontinuerligt unders6kningar och anvdnder
kundernas synpunkter pa ett foredémligt scitt
i verksamhetsstyrningen. Tack vare en extremt
hég och jamn kvalitet i hela bestdndet, utmdr-
ker man sig drligen som ett av Sveriges bdsta
bostadsforetag.”

Omsattning och resultat
Nettoomsattningen uppgick till 1 343 mnkr
(1 238). Hyresintakterna 6kade med

56 mnkr till 1 229 mnkr (1 173). Okningen
beror framst pa de under 2014 férvarvade
fastigheterna i Stockholm samt de nypro-
ducerade fastigheterna i Karlstad, Orebro,
Linkdping och Norrkoping. Den totala
hyresvakansgraden uppgick till 3,8 procent
(2,4), varav bostader 0,6 procent (0,6) och
lokaler 5,9 procent (3,8).

Driftkostnaderna, exklusive fastighets-
skatt, uppgick till 221 mnkr (222). Den totala
energiforbrukningen minskar men ¢kade
taxor samt tillskott av fastigheter medfor
dock att kostnaden i princip ar oférandrad
jamfort med tidigare ar. Fastighetsskatten
uppgick till 58 mnkr (55). Kostnader for
underhall uppgick till 154 mnkr (145).

Rorelseresultatet uppgick till 2 117 mnkr
(1 194). Fastighetsbestandets verkliga
varde per den 31 december 2015 var for
forvaltningsfastigheterna 16 697 mnkr
(14 902) och for exploateringsfastigheterna
352 mnkr (325). Investeringar i forvaltnings-
fastigheter har skett med 220 mnkr (161),

i nya fastighetsprojekt med 245 mnkr (434)
ochiinventarier med 4 mnkr (4). Under
aret har fastigheter forvérvats for 3 mnkr
(537).

Rorelseresultat

mnkr 2015 2014
Nettoomsattning 1343 1238
Rorelsens kostnader -565 -563
Avskrivningar -5 -4
Vardeférandringar 1344 524
Roérelseresultat 2117 1194
Forvaltningsfastigheter

mnkr 2015 2014
Ingaende verkligt varde 14902 13219
Foérvarv 3 537
Investeringar i fastigheter 220 161
Investeringar i fastighetsprojekt 245 434
Orealiserad vardeférandring 1328 551
Utgéende verkligt varde 16697 14902

Utveckling hyresintakter
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Hufvudstaden

Hufvudstaden, som grundades
1915, ar ett av Sveriges ledande
fastighetsbolag. Affarsidén ar

atti egna fastigheter i centrala
Stockholm och centrala Goteborg
erbjuda framgangsrika foretag
hogkvalitativa kontors- och butiks-
lokaler pa attraktiva marknads-
platser.

Hufvudstadens fastigheter finns i Stock-
holms och Goteborgs basta ldgen. Bolaget
ager kommersiella kontors- och butiks-
fastigheter i citykdrnornas affarsdistrikt,
bland annat pd Hamngatan, Norrmalms-
torg, Kungsgatan och i Bibliotekstan i
Stockholm samt kvarteren Inom Vallgraven
och Ostra Nordstan i Goteborg, Detta gor
Hufvudstaden till ett av de mest specialise-
rade och geografiskt koncentrerade fastig-
hetsbolagen i Sverige. Total uthyrningsbar
yta ar 387 200 m? med ett arligt hyresvarde
om 1,7 mdkr. Fastighetsbestandet mark-
nadsvérderades vid utgangen av 2015 till
31,7 mdkr.

Affdrsomraden

Verksamheten dr organiserad i tre affars-
omréden. Stockholm Ostra City bestar av
16 fastigheter med en total uthyrningsbar
yta om 151 000 m?. Stockholm Véstra City
omfattar nio fastigheter med en total
uthyrningsbar yta om 149 000 m?.

| affarsomradet ingar NK-fastigheterna i
Stockholm och Géteborg samt varumarket
NK. Vidare ingdr dotterbolaget Parkaden
som driver parkeringsrorelse i tva av
Hufvudstadens fastigheter. Affarsomrade
Goteborg omfattar tre fastigheter med

en total uthyrningsbar yta om 87 200 m?.
Hufvudstaden ar en av de stdrre agarna i
Nordstans kdpcentrum, som ar Sveriges
ledande affarscentrum och ett av Europas
stdrsta inomhuscentra.

Hufvudstaden arbetar aktivt med att
utveckla fastighetsbestandets hoga kvalitet
och effektivitet med avsikt att skapa en god
vardetillvaxt. Genom utvecklingsatgarderna
far lokalerna hogre teknisk standard och
mer yteffektiva planlosningar, vilket leder
till ett battre driftsnetto och hogre avkast-
ning. Bolaget fokuserar pa att tillhandahélla
en hog serviceniva, vilket kraver ett nara
samarbete med hyresgasterna. Samtliga
fastigheter ligger inom gangavstand fran
Hufvudstadens kontor och egna driftstek-
niker skoter och underhéller fastigheterna.

Finansiella mal

Hufvudstadens finansiella mal &r att ha
en god utdelningstillvaxt dver tid och att
utdelningen ska utgdra mer an halften av
nettovinsten fran den I6pande verksam-
heten. Soliditeten ska uppga till minst

40 procent over tid.
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Ett stort jubileumsar for Hufvudstaden.
Detvar 100 ar sedan Ivar Kreuger och hans
medarbetare grundade foretaget.

Fastighetsbestandet marknadsvarderades
vid arsskiftet till 31,7 mdkr (27,8), vilket

ger ett substansvarde om 118 kronor per
aktie (100).

For NK Stockholm och NK Géteborg blev
det ett rekordar med en omsattning
pa 3,3 mdkr, en 6kning med 9 procent.

Finansiella nyckeltal

2015 2014
Nettoomsattning, mnkr 1689 1665
Rorelseresultat fore
vardeférandring, mnkr 1133 1128
Rérelseresultat, mnkr 4572 2650
Resultat efter finansnetto, mnkr 4 449 2521
Resultat per aktie, kr 16:82 9:70
Utdelning per aktie, kr 3:10" 2:90
Borskurs 31 dec, kr, A-aktien  119:90  101:60

1) Enligt styrelsens forslag.

Storsta aktiedgare 2015-12-31

Procent av
kapital ~ roster
Lundbergs 44,2 87,6
State Street Bank and Trust 6,2 13
JP Morgan Fonder 4,6 09
Citi Bank 3,3 0,7
NTC Wealth 29 0,6

Lundbergs aktieinnehav 2016-02-23

Antal A-aktier 85200000
Antal C-aktier 8177 680

Andel av Lundbergs tillgdngar 20,9%
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Holmen

Holmen ar en skogsindustrikoncern,
vars affarsidé ar att utveckla och
driva I6nsam verksamhet inom tre
produktinriktade affarsomraden for
kartong, tryckpapper och travaror
samt tva révaruinriktade affars-
omraden for skog och energi. Det
stora egna skogsinnehavet och den
hoga andelen egenproducerad
energi ar strategiskt viktiga
resurser som starker Holmens
position och framtida utveckling.

Koncernens produktion 2015 uppgick till
0,5 miljoner ton kartong, 1,3 miljoner ton
tryckpapper samt 0,7 miljoner kubikmeter
sagade travaror. Omkring 90 procent av
forsaljningen sker i Europa via egna forsalj-
ningsbolag och antalet anstallda uppgar till
cirka 3 300.

Affdrsomraden

lggesund Paperboard producerar solid- och
falskartong baserad pa farska fibrer vid ett
svenskt och ett engelskt bruk. Produkterna
anvands huvudsakligen till konsumentfor-
packningar for konfektyr, parfym, vin, sprit,
ldkemedel, kosmetika och tobak samt for
grafiska andamal.

Holmen Paper tillverkar tryckpapper for
magasin, produktkataloger, direktreklam,
bocker och dagstidningar vid tva svenska
och ett spanskt bruk. Europa ar affarsom-
radets viktigaste marknad.

Holmen Timber tillverkar trévaror vid tva
sagverk i Sverige som &r integrerade med
koncernens kartong- respektive tryckpap-
persproduktion. Huvudmarknaderna ar
Europa samt Nordafrika och Mellanéstern.
Holmen Skog ansvarar for skotsel och
utveckling av koncernens skogar, samt for
en effektiv virkesforsorjning till koncernens
svenska produktionsenheter. Markinne-
havet uppgar till drygt en miljon hektar
produktiv skogsmark i Sverige och skdrden
i egen skog uppgick 2015 till 3,2 miljoner
kubikmeter virke, vilket motsvarar en sjalv-
forsorjningsgrad pa omkring 60 procent.
Holmen Energi ansvarar for koncernens
vatten- och vindkrafttillgangar, samt for
elforsorjningen till Holmens svenska
enheter. Produktionen uppgick 2015 till

1,4 TWh, vilket tillsammans med elproduk-
tion vid bruken svarar for drygt 50 procent
av koncernens elférbrukning.

Finansiella mal

Koncernens avkastning ska overstiga

7 procent. Mélet ar att ha en stark finansiell
stallning med en skuldsattningsgrad som
inte ska 6verstiga 0,5. Utdelningen ska
grundas pa koncernens lénsamhets-
situation samt investeringsplaner.

DOTTERFORETAG OCH-

Premiumkartongen Invercote G presente-
rades under aret i en uppgraderad version
som ger ytterligare forbattrad tryckkvalitet.

En helt ny papperskvalitet, Holmen UNIQ,
lanserades. Pappret ar tjockt i forhallande
till sin vikt, vilket gor att kunden kan ga ner i
ytvikt och samtidigt sanka sina distributions-
kostnader.

Vid Bravikens sagverk, dar det sedan

tidigare produceras travaror i gran, pa-
borjades aven produktion av travaror i furu.

Finansiella nyckeltal

2015 2014
Nettoomsattning, mnkr 16014 15994
Rorelseresultat exkl. jgmférelse-
storande poster, mnkr' 1700 1734
Resultat efter finansnetto, mnkr 679 1137
Resultat per aktie, kr 6:70 10:80
Utdelning per aktie, kr 10:502  10:00
Borskurs 31 dec, kr, B-aktien ~ 261:60  266:10

1) Jamférelsestorande poster om -931 mnkr (-450).
2)Enligt styrelsens férslag.

Storsta aktiedgare 2015-12-31

Procent av
kapital  roster
Lundbergs 32,6 61,5
Kempestiftelserna 7,0 17,0
Carnegie fonder Sverige 57 17
Alecta 3,2 09
Lannebo fonder 29 0,9

Lundbergs aktieinnehav 2016-02-23

Antal A-aktier 16 622 000
Antal B-aktier 11000 000

Andel av Lundbergs tillgangar 12,2%
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Finansiella nyckeltal

2015 2014
Nettoomsattning, mnkr 11 881 9746
Rorelseresultat, mnkr 1235 981

Resultat efter finansnetto, mnkr 1137 895

Resultat per aktie, kr 22:33 17:60
Utdelning per aktie, kr 9:00' 7:75
Borskurs 31 dec, kr 480:50 312:00

1) Enligt styrelsens forslag.

Nettoomsattning per affarsomrade,
pro forma

Special Engineering &
Products 32% Equipment 12%
Fluids &
Mechanical
Solutions
10%
Measurement
& Sensor
Technology 8% —
Industrial Flow Technology
Components 19% J 19%

Storsta aktieagare 2015-12-31

Procent av kapital och roster

Lundbergs 25,6
AMF Férsakring och fonder 10,0
Didner & Gerge fonder 8,6
Handelsbanken Fonder 6,0
SEB Investment Management 4,5

Lundbergs aktieinnehav 2016-02-23

Antal aktier 10230000

Andel av Lundbergs tillgdngar 8,8%

Ordférande Fredrik Lundberg
VD Johnny Alvarsson
www.indutrade.se
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Indutrade

Indutrade ar en internationell
industrikoncern som saljer och ut-
vecklar komponenter, system och
tjanster med hogt tekniskt innehall.

Indutrade bestar av runt 200 bolag i 27 lan-
der och fyra varldsdelar. De fyra viktigaste
geografiska marknaderna ar Sverige,
Finland, Benelux och Storbritannien/Irland.
Indutrade har en stor spridning inom olika
kundsegment. De dominerande segmenten
ar verkstad, energi och halso- och sjukvard.
Verksamheten har tva huvudinriktningar,
dels bolag med industriell teknikforsaljning
och dels bolag med egentillverkade
produkter. Koncernen efterstravar att
kontinuerligt véxa inom utvalda marknader,
produktomraden och nischer. Indutrade
har en lang erfarenhet av féretagsforvarv.
Under den senaste tiodrsperioden har ¢ver
100 bolag férvarvats. Genom sin starka
forvarvshistorik, sin storlek samt sitt goda
rykte, har Indutrade den erfarenhet och de
forutsattningar som kravs for att genom-
fora vardeskapande forvarv. Under 2015
forvarvades tretton bolag med en samman-
lagd drsomsattning om knappt 1,2 mdkr.

Organisation
Organisationen &r starkt decentraliserad
och dotterbolagen arbetar inom vél definie-
rade nischer. Bolagen har hog kompetens
inom sina respektive teknikomraden, vilket
skapar mervarde for kunderna.
Koncernen &r uppdelad i sex affars-
omraden: Engineering & Equipment, Flow
Technology, Fluids & Mechanical Solutions,
Industrial Components, Measurement &
Sensor Technology samt Special Products.

Finansiella mal

Malsattningen ar att den genomsnittliga
forsaljningstillvéxten och EBITA-marginalen
ska uppga till minst 10 procent i snitt per ar
6ver en konjunkturcykel. Avkastningen pa
operativt kapital ska i genomsnitt uppga till
minst 20 procent per ar éver en konjunktur-
cykel. Nettoskuldsattningsgraden bor
normalt inte éverskrida 100 procent.
Utdelningsandelen ska vara mellan 30 och
60 procent av resultatet efter skatt.



Husqgvarna

Husgvarna Group ar en varlds-
ledande tillverkare inom robot-
grasklippare, akgrasklippare,
motorsagar, trimmers och manga
andra produkter for skog-, park-
och tradgardsskotsel. Koncernen
ar ledande i Europa inom trad-
gardsbevattning och en av de
ledande pa varldsmarknaden inom
kaputrustning och diamantverktyg
for byggnads- och stenindustri-
erna. Koncernens produkter och
|6sningar sdljs via fack- och detal;-
handlare till bade konsumenter
och professionella anvandare i mer
an 100 lander.

Husqvarna och Gardena &r koncernens
karnvarumarken och utdver dessa finns
ett antal regionala varumarken. Bolaget
har ett brett globalt distributionsnat, ett
konkurrenskraftigt produktsortiment och
hog teknisk kompetens. Koncernen har

geografiskt diversifierade tillverknings-
enheter och genom stora volymer uppnas
hog kostnadseffektivitet i tillverkningen.
Leveranskedjan kannetecknas av hog flexi-
bilitet for att kunna hantera sdsongs-
variationer och svangningar i efterfragan
till foljd av bland annat vadret. Husgvarna
Group bestar av de fyra divisionerna
Husqvarna, Gardena, Consumer Brands och
Construction. Under 2015 avslutades det
accelererade forbattringsprogrammet.
Programmet har varit framgangsrikt, pa tva
ar forbattrades koncernens rérelseresultat
med 85 procent. Husgvarna kommer bygga
vidare pa framgangarna fran den lyckade
strategin samt fokusera mer pa lénsam
tillvaxt framdover.

Finansiella mal

Husqvarna Group har som mal att dver en
konjunkturcykel uppna en rérelsemarginal
som overstiger 10 procent. Den sasongs-
justerade nettoskulden i forhallande till
EBITDA ska inte langsiktigt overstiga 2,5.
Utdelningen ska normalt éverstiga 40
procent av arets resultat.
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Finansiella nyckeltal

2015 2014
Nettoomsattning, mnkr 36170 32838
Rorelseresultat, mnkr’ 2827 1581
Resultat efter finansnetto, mnkr 2483 1256

Resultat per aktie, kr 3:28 1:43
Utdelning per aktie, kr 1:652 1:65
Borskurs 31 dec, kr, A-aktien 55:70 57:60

1) Inkluderar jamforelsestérande poster om -153 mnkr (-767).
2)Enligt styrelsens forslag.

Nettoomsattning per affarsomrade

Construction 11% ——— Husqvarna 49%

Consumer
Brands
27%

Gardena 13%

Storsta aktieagare 2015-12-31

Procent av
kapital  réster
Investor 16,8 32,7
Lundbergs 7,5 24,9
Didner & Gerge fonder 4,7 2,7
Swedbank Robur fonder 3,7 1,3
Handelsbanken Fonder 2,5 09

Lundbergs aktieinnehav 2016-02-23

Antal A-aktier 39400000
Antal B-aktier 3950000

Andel av Lundbergs tillgangar 4,2%

Ordférande Tom Johnstone
VD Kai Warn
www.husgvarnagroup.com
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Finansiella nyckeltal

2015 2014
Resultat efter skatt, mnkr 3104 5265
Substansvarde, mdkr 69,1 68,3
Substansvarde, kr/aktie 160 158
Nettoskuldsattningsgrad, procent 15 18
Utdelning per aktie, kr 5:00' 6:25
Borskurs 31 dec, kr, A-aktien 158:90  142:80

1) Enligt styrelsens forslag.

Aktieportfoljens sammansattning,
andelar av marknadsvardet 2015-12-31

SSAB 2% ———————————— Handelsbanken 27%
Skanska 6%

ICA Gruppen
8%

Ericsson
8%

Sandvik 13% —

Volvo 14% SCA21%

Storsta aktieagare 2015-12-31

Procent av

kapital  réster

Lundbergs 13,6 19,8

Handelsbankens Pensionsstiftelse 7,4 11,3

Handelsbanken 6,8 10,3
Jan Wallanders &

Tom Hedelius stiftelse 6,1 9,3

SCA pensionsstiftelse 41 6,2

Lundbergs aktieinnehav 2016-02-23

Antal A-aktier 57100 000
Antal C-aktier 3500000

Andel av Lundbergs tillgdngar 16,3%

Ordférande Fredrik Lundberg
VD Helena Stjernholm
www.industrivarden.se
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Industrivarden

Industrivarden ar en langsiktig
vardeskapande kapitalforvaltare i
nordiska borsbolag. Affarsidén ar
att genom professionell kapital-
forvaltningsverksamhet och aktivt
agande Oka substansvardet i syfte
att generera en avkastning till
Industrivardens aktiedgare som
Overtraffar marknadens avkast-
ningskrav. Med beaktande av port-
foljinvesteringarnas riskprofil ska
aktiedgarna ges en totalavkastning
som Gver tid ar hogre an genom-
snittet for Stockholmsborsen.

Industrivarden investerar i nordiska bors-
bolag med en tydlig avkastningspotential,
dar man genom en stark fortroende- och
agarbaserad paverkansposition kan utéva
ett aktivt inflytande. Agarandelen ska déar-
for uppga till minst 10 procent av rostetalet
och mojliggora styrelserepresentation. Vid
nyinvesteringar bor innehavsbolaget ha ett
minsta borsvarde om cirka 3 mdkr och vid
investeringar i bolag med borsvarden mel-
lan 3-10 mdkr ar en dgarandel om 20-30

procent av kapitalet 6nskvard. Idag bestar
aktieportfoljen av atta bolag, dar de storsta
innehaven ar Handelsbanken, SCA, Volvo
och Sandvik. Innehaven kdnnetecknas av
beprovade affarsmodeller och en tydlig po-
tential for Idnsam tillvaxt. Investeringarna
ska aven ha en attraktiv vardering och ge
en god balans mellan risk och avkastning.
Genom arbete i valberedningar och styrel-
ser utdvar Industrivarden en aktiv dgarstyr-
ning. Bolaget samarbetar dven med andra
agare och olika kapitalmarknadsaktorer.
Industrivarden har en kostnadseffektiv
organisation som kannetecknas av hog
flexibilitet och korta beslutsvagar. Organi-
sationen bestar av cirka 25 medarbetare.

Finansiella policys

Industrivardens utdelningspolicy inne-

bar att bolaget ska generera ett positivt
kassaflode fore portfoljiférandringar och
efter lamnad utdelning. Detta for att bygga
investeringskapacitet over tid och kunna
stodja innehavsbolag vid behov. Skuldsatt-
ningsgraden ska vara mellan 0-10 procent,
men kan periodvis over- eller understiga
detta intervall.



Handelsbanken

Handelsbanken ar en fullsortiments-
bank med rikstackande kontorsnat

i Sverige, Storbritannien, Danmark,
Finland, Norge och Nederlanderna.
Dessa sex lander ser banken som
sina hemmamarknader. Handels-
banken grundades 1871 och har
idag narmare 12 000 medarbetare
fordelade p& omkring 850 kontor

i sammanlagt 25 lander.

Sedan borjan av 1970-talet ar Handels-
bankens organisation starkt decentrali-
serad och verksamheten utgar alltid ifran
kundens behov. Detta innebar att alla
affarsbeslut som rér enskilda kunders
relationer med banken tas ndra kunden.
Medan affarsbesluten ar starkt decentrali-
serade dr bankens kreditpolitik centralise-
rad. Kreditpolitiken ar gemensam for hela
koncernen och tillampas i alla marknader
dar banken ar verksam och férandras inte
dver konjunkturcykeln. Bedomningen av
kreditrisken utgar fran kundens aterbetal-
ningsformaga. Vid storre krediter tas

beslut pa regional eller central niva bero-
ende pa kreditens storlek, men samtliga
krediter kraver ett tillstyrkande av kund-
ansvarigt kontor. Handelsbankens primara
malgrupper ar foretag och privatpersoner
med ett battre kassafldde dn genomsnittet
och banken prioriterar alltid IdGnsamhet
fore volym. Koncernens viktigaste styr-
medel dr en val férankrad foretagskultur
samt ett effektivt uppféljningssystem.
Handelsbanken har under lang tid haft
lagre kreditforlustniva an konkurrenterna.
Genom att etablera sin beprévade affdrs-
modell pa utvalda marknader véxer banken
internationellt.

Finansiella mal

Handelsbankens évergripande foretagsmal
ar att ha battre Ildnsamhet an genomsnittet
for jamférbara banker pa hemmamarkna-
derna. Mdlet ska framst nds genom att ha
nojdare kunder och lagre kostnader &n
konkurrenterna. Varje ar under de senaste
44 3ren har Handelsbanken uppfyllt malet.
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Finansiella nyckeltal

2015 2014

Intékter, mnkr 40336 38134
Resultat fore

kreditforluster, mnkr 22065 20987

Rorelseresultat, mnkr 20475 19212

Resultat per aktie, kr 8:57 7:96
Utdelning per aktie, kr 6:00' 5:83
Borskurs 31 dec, kr, A-aktien ~ 112:90  122:20

1) Enligt styrelsens forslag, varav 4:50 kr &r ordinarie
utdelning.

Intakter per intaktsslag

Ovriga intakter 2% ————— Réntenetto 69%

Nettoresultat
av finansiella
transaktioner
6%

Provisions-
netto 23%

Storsta aktiedgare 2015-12-31

Procent av
kapital  roster
Stiftelsen Oktogonen 10,3 10,4
Industrivarden 10,2 10,3
Swedbank Robur fonder 4,2 4,3
Alecta 2,1 2,2
Lundbergs 2,0 2,0

Lundbergs aktieinnehav 2016-02-23
Antal A-aktier 37715000

Andel av Lundbergs tillgdngar 7,6%

Ordférande Par Boman
VD Frank Vang-Jensen
www.handelsbanken.se
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Finansiella nyckeltal’

2015 2014
Fakturering, mnkr 85845 82533
Rorelseresultat, mnkr 2 7271 10205
Resultat efter finansnetto, mnkr 5308 8369

Resultat per aktie, kr 2:79 4:88
Utdelning per aktie, kr 2:503 3:50
Borskurs 31 dec, kr 74:05 76:40

1) Kvarvarande verksamhet.
2)Inkluderar engangskostnader om 3 322 mnkr (8).
3) Enligt styrelsens forslag.

Fakturering per affarsomrade’

Venture 10% Machining
Solutions 38%
Construction
10%
Materials
Technology
16%
Mining 26%

1) Kvarvarande verksamhet.

Storsta aktiedgare 2015-12-31

Procent av kapital och réster

Industrivarden 1,7
Alecta pensionsforsakring 49
Handelsbankens Pensionsstiftelse 3,8
AMEF - Férsakring och fonder 3,5
Swedbank Robur fonder 3,4
JP Morgan fonder 2,5
Lundbergs 2,4

Lundbergs aktieinnehav 2016-02-23

Antal aktier 30000000

Andel av Lundbergs tillgdngar 4,3%

Ordférande Johan Molin
VD Bjérn Rosengren
www.sandvik.com
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Sandvik

Sandvik ar en hogteknologisk

och global industrikoncern som
erbjuder produkter, tjianster och
service som forbattrar kundernas
produktivitet, [dBnsamhet och
sakerhet. Med omkring 46 000
anstallda och forsalining i éver
150 lander spanner verksamheten
dver hela varlden.

Sandviks kunder finns inom manga olika
omraden, dar de viktigaste ar gruv-, verk-
stads- och anlaggningsindustri, energi
samt fordons- och flygindustri. Ungefar
tva tredjedelar av produkterna ar industri-
konsumtionsprodukter och en tredjedel
ar investeringsvaror. Under 2015 tilltradde
ny styrelseordférande samt ny VD och
koncernchef i bolaget.

Affarsomraden

Sandviks verksamhet bedrivs inom fem
affarsomraden som ansvarar for forskning
och utveckling, tillverkning, marknadsféring
och forsaljning av sina respektive produk-
ter och tjanster.

Machining Solutions ar marknadsledande
inom produktivitetsforbattrande verktyg
och verktygssystem for avancerad skar-
ande metallbearbetning inom industrin.
Mining ar en varldsledande leverantor av
maskiner, verktyg och service for gruv-
industrin. Materials Technology erbjuder
hogforadlade produkter i avancerade rost-
fria stal och speciallegeringar. Construction
erbjuder maskiner, verktyg och service for
nischerna brytning, borrning och krossning
inom anlaggningsindustrin. Venture skapar
mojligheter for tillvaxt och Idnsamhet i att-
raktiva och snabbvaxande verksamheter.

Finansiella mal

Sandviks finansiella mal ar en genomsnittlig
forsaljningstillvaxt pa 8 procent per ar,
avkastning pa sysselsatt kapital om 25 pro-
cent, en utdelningsandel pa 50 procent av
resultatet per aktie samt en skuldsattnings-
grad under 0,8.



Skanska

Skanska ar ett av varldens ledande
bygg- och projektutvecklingsfore-
tag, fokuserat pa utvalda hemma-
marknader i Norden, 6vriga Europa
och Nordamerika. Med stod av
globala trender i urbanisering och
demografi samt genom att gd i
spetsen for hallbarhet, erbjuder
Skanska konkurrenskraftiga 10s-
ningar i enkla saval som de mest
komplexa uppdragen, vilket hjdlper
bade kunder och samhaéllet att
skapa en hallbar framtid. Genom
samarbete mellan de olika affars-
enheterna skapas bade operativa
och finansiella synergier vilket leder
till ett 6kat vardeskapande.

Skanska har cirka 43 000 anstallda forde-
lade pa fyra verksamhetsgrenar. Byggverk-
samhet ar koncernens stérsta och omfattar
byggande av hus, anlaggningar och bosta-
der. Bygguppdrag utfors bade for externa
kunder och for Skanskas utvecklingsgrenar.
Bostadsutveckling initierar och utvecklar

bostadsprojekt for forsaljning framst till
privata kunder. Kommersiell fastighets-
utveckling initierar, utvecklar, hyr ut och
sdljer kommersiella fastighetsprojekt,

med fokus pa kontor, handelscentra samt
logistikfastigheter. Infrastrukturutveckling
identifierar, utvecklar, driver och avyttrar
privatfinansierade infrastrukturprojekt,
exempelvis vagar, sjukhus, skolor och
kraftverk. Finansiella synergier skapas
genom att byggverksamheten drivs med
ett negativt rorelsekapital och dver tid ge-
nererar ett positivt kassaflode. Kassaflodet
tillsammans med koncernens genererade
vinster investeras i projektutvecklingsverk-
samheterna, vilket skapar god avkastning
pa investerat kapital och &ven genererar
nya uppdrag for byggverksamheten.

Finansiella mal

Skanskas finansiella mal for 2016-2020

ar att koncernen ska ha en avkastning pa
eget kapital om l&gst 18 procent per ar.
Rorelsemarginalen for byggverksamheten
ska vara lagst 3,5 procent. Projektutveck-
lingsverksamheterna ska lagst ha en arlig
avkastning om 10 procent pa sysselsatt
kapital. Utdelningspolicyn ar att betala ut
40-70 procent av drets resultat.
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Finansiella nyckeltal

2015 2014
Intakter, mnkr 154935 145029
Rorelseresultat, mnkr 6461 5766
Resultat efter finansnetto, mnkr 6 148 5473
Resultat per aktie, kr 11:96 9:98

Utdelning per aktie, kr 7:50' 6:75
Borskurs 31 dec, kr 164:80 167:90

1) Enligt styrelsens forslag.

Intakter per marknad, byggverksamheten

USA Civil 14% ] Sverige 22%

USA Building
26%

Norge 9%
Finland 5%

’ Polen 7%
Storbritannien 13% B — Tjeckien 4%

Storsta aktiedgare 2015-12-31

Procent av
kapital  roster
Industrivarden 7.2 241
Lundbergs 39 11,8
Alecta 4,8 6,8
SEB Fonder och Trygg Liv 21 3,0
Swedbank Robur fonder 1,5 21

Lundbergs aktieinnehav 2016-02-23

Antal A-aktier 6032000
Antal B-aktier 10550 000

Andel av Lundbergs tillgangar 5,4%

Ordférande Stuart E. Graham
VD Johan Karlstrém
www.skanska.com
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Arsredovisning

Styrelsen och verkstallande direktdren i L E Lundbergforetagen AB (publ),
organisationsnummer 556056-8817, far harmed avge arsredovisning for
verksamhetsdret 2015 for koncernen och moderbolaget.
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Lundbergs &r ett investeringsforetag med en portfolj av
tillgdngar omfattande framst ett heldgt fastighetsbolag
och ett antal storre innehav i borsnoterade foretag. Av
dessa borsnoterade foretag ar tva dotterbolag, Holmen
och Hufvudstaden, vilket innebar att de konsolideras i
koncernredovisningen.

Verksamheten bestar av fastighetsrorelse, tillverkning och forsalj-
ning av tryckpapper, kartong, travaror, skogs- och kraftrorelse samt
aktieforvaltning (inklusive handel med vardepapper). Koncernens
verksamhet beskrivs nedan. Information om koncernens verksam-
hetsgrenar (Lundbergs, Hufvudstaden och Holmen) redovisas pa
sidorna 34-38. Moderbolaget beskrivs pa sidorna 38-39. Bolags-
styrningsrapport framgar av sidorna 39-43.

Omsattning och resultat
Koncernens nettoomsattning uppgick till 20 347 mnkr (19 952).

Rorelseresultatet blev 8 597 mnkr (6 362). | resultatet ingar inga
reverseringar/nedskrivningar av borsnoterade aktier och intresse-
bolagsandelar (294). Ovriga nedskrivningar och orealiserade véarde-
forandringar har paverkat resultatet med 4 475 mnkr (1 918).

Finansnettot var -338 mnkr (-398).

Resultatet efter finansiella poster blev 8 258 mnkr (5 964).
Resultatet efter skatt uppgick till 6 652 mnkr (4 900). Resultat per
aktie hanforligt till moderbolagets aktiedgare blev 35:29 kronor
(25:75).

Skatt
Koncernens skattekostnad uppgick till 1 606 mnkr (1 064).

Investeringar
Investeringar redovisas under respektive verksamhetsgren och
moderbolaget nedan.

Eget kapital
Koncernens egna kapital 6kade med 5 687 mnkr. Forandringen
bestar framst av arets resultat 6 652 mnkr, utdelning -1 511 mnkr
och Ovrigt totalresultat om 548 mnkr.

Koncernens egna kapital uppgick till 72 790 mnkr (67 103)
varav innehav utan bestdmmande inflytande utgjorde
24766 mnkr (23 272).

Finansiering

Den rantebarande nettoskulden minskade med 830 mnkr

till 15 303 mnkr (16 134). Rantebdrande skulder uppgick till

16 236 mnkr (17 094) och rantebarande tillgangar till 932 mnkr
(960). Soliditeten uppgick till 67 procent (65). Skuldsattningsgraden
var 0,21 (0,24).

Information om risker och osdkerhetsfaktorer

Den finansiella riskhanteringen beslutas av respektive styrelse i
Lundbergs, Hufvudstaden och Holmen. Riskhanteringen bedrivs
enligt den finanspolicy som styrelsen i respektive bolag har fast-
stéllt och har det gemensamt att de syftar till en 1ag riskniva. Hos
samtliga tre bolag ar riskhanteringen centraliserad till en sarskild
avdelning. For en utforligare beskrivning av hanteringen av finan-
siella risker se not 37 pé& sidan 66. Ovrig information om risker och
osakerhetsfaktorer finns under respektive verksamhetsgren.

I not 36 pa sidan 65 redogors for vasentliga bedomningar och
uppskattningar.

LUNDBERGS

Med Lundbergs avses har moderbolaget L E Lundbergforetagen
AB, de helagda dotterforetagen och i forekommande fall deras
koncerner inom fastighetsrorelse och aktieforvaltning (handel
med vardepapper). Verksamheten &r uppdelad i tva rérelsegrenar,
Fastighetsrorelse och Aktieforvaltning.

Omsdttning och resultat
Nettoomsattningen uppgick till 2 644 mnkr (2 292) och rorelse-
resultatet blev 3 283 mnkr (2 459).

Fastighetsrorelse
Nettoomsattningen uppgick till 1 343 mnkr (1 238) och rorelse-
resultatet till 2 117 mnkr (1 194).

Okningen av resultatet beror framst pd hdgre orealiserade
vardeforandringar i forvaltningsfastigheterna jamfort med forega-
ende ar. Den totala hyresvakansgraden uppgick till 3,8 procent (2,4).

Investeringar i forvaltningsfastigheter har skett med 220 mnkr
(161), i fastighetsprojekt med 245 mnkr (434) och i inventarier med
4 mnkr (4). For narvarande pagar nyproduktion av tva bostads-
fastigheter i Orebro. | slutet av dret pabdérjades ett stérre nybygg-
nadsprojekt i Norrkdéping omfattande 392 bostadshyresratter.
Under ret fardigstélldes bostadsfastigheten Isopen 1 i Orebro och
de kommersiella fastigheterna Barkassen 5 i Karlstad och Braxen 19
i Linkdping.



Enintern vardering av fastighetsbestandet har per den 31 de-
cember 2015 skett genom att varje enskild fastighets verkliga varde
beddmts. Varderingarna baseras saval pa ortsprismaterial som
pa nuvardet av uppskattade framtida betalningsstrommar. For att
sakerstdlla varderingen har externa varderingar inhdmtats for en
del av fastighetsbestandet. Det verkliga vardet bedoms uppga till
16 697 mnkr (14 902). Varderingsmetod och antaganden beskrivs
inot 19 pa sidan 58.

Exploateringsfastigheterna upptas i balansrakningen till
167 mnkr utgérande det lagsta av anskaffningsvardet eller
nettoforsaljningsvardet. Exploateringsfastigheter har salts for
84 mnkr (26).

Aktieforvaltning
Nettoomsattningen uppgick till 1 301 mnkr (1 054) och rérelse-
resultatet till 1 166 mnkr (1 265).

I rérelseresultatet ingdr resultat fran andelar i intresseforetag
med 370 mnkr (528). | resultatet for 2014 ingar reversering av
tidigare nedskrivning av andelen i Husqvarna med 294 mnkr.

Under dret har 6 000 000 aktier av serie A i Industrivarden
forvarvats for 1 012 mnkr. Nettoinvesteringar i aktier uppgick till
980 mnkr (965).

Information om risker och osdkerhetsfaktorer

Fastighetsrorelse

Forandringar pa fastighetsmarknaden, till exempel till foljd av kon-
junktursvéngningar, paverkar fastigheternas verkliga véarde vilket ar
bade en risk och en méjlighet.

Mojligheterna att pa kort sikt paverka resultatet i den I6pande
verksamheten &r begransade. Intakterna fran de kommersiella
lokalerna ar reglerade av forhallandevis langa hyresavtal, vanli-
gen tre till fem ar. For bostader galler tillsvidareavtal med ratt for
hyresgasten att sdga upp hyresavtalet med tre manaders varsel.
Rorelsekostnaderna ar svara att forandra i ett kort perspektiv med
bibehallen service och kvalitet. Lonsamheten paverkas av konjunk-
turen och ranteldget men dven av politiska beslut. For att fram-
gangsrikt hantera mojligheter och risker i ett fastighetsbolag krévs
darfor lang framforhalining och ett aktivt arbete med att utveckla
de befintliga fastigheterna.

Lundbergs fastighetsbestand bestar av centralt belagna
bostadsfastigheter och kommersiella fastigheter. Fastigheterna
ar koncentrerade till huvudsakligen storre stader med positiv
utveckling. Den uthyrningsbara ytan i fastighetsbestandet bestar
till 49 procent av bostader och 51 procent lokaler. Den jamna for-
delningen mellan bostdder och lokaler gor verksamheten mindre
konjunkturkanslig.

Bolaget arbetar aktivt med att optimera fastigheternas energi-
forbrukning och darmed sanka driftkostnaderna samt med uppfolj-
ning och styrning av kostnader i varje enskild fastighet.

Samtliga fastigheter ar fullvardeférsakrade.

Aktieforvaltning

Aktierisk omfattar aktiekursrisk och likviditetsrisk. Med aktiekurs-
risk avses risken for vardenedgang pa grund av férandringar i kur-
ser pa aktiemarknaden. Likviditetsrisk kan uppkomma om en aktie
ar svar att avyttra. Lundbergs har som strategi att inneha storre
aktieinnehav i ett begransat antal bolag. Dessa aktieinnehav kan
férandras 6ver tiden. Lundbergs nuvarande aktieinnehav ar delvis
i bolag som dr verksamma inom samma eller likartade branscher.
Aven framledes kan aktieinnehaven komma att ha en koncentration
till vissa branscher, vilket i s& fall medfor att en storre riskexpone-
ring kan férekomma gentemot enskilda branscher och/eller bolag.

Icke finansiella resultatindikationer

Lundbergs har kollektivavtal for bade tjdnsteman och kollektiv-

anstallda. Bade sjukfranvaron och personalomsattningen ar lag.
Tydliga riktlinjer finns fér att sakerstdlla att ingen diskriminering
eller osakliga I6neskillnader uppstar.

Fastighets AB L E Lundberg ar sedan manga ar kvalitets-,
milj6- och energicertifierat. Certifieringarna och det verksamhets-
ledningssystem som dr upprattat efter gallande kravstandarder
sakerstdller att bolagets affdrsidé, strategi och inriktning féljs
i den dagliga verksamheten.

Bolaget erbjuder valskotta och valbeldgna bostader och lokaler
i fastigheter dar trygghet och sakerhet star i fokus. Genom hog
servicegrad och personligt bemotande skapas langsiktiga rela-
tioner med hyresgasterna. Kundnytta, effektivitet och I6nsamhet
ska pragla allt arbete i foretaget. Arbetet ska vara systematiskt
med korta beslutsvagar. Genom goda boende- och arbetsmiljder
minskar omflyttningen av hyresgaster och ddrmed material- och
kemikaliedtgangen.

Genom standiga forbattringar ska féretagets miljébelastning
minska. Den storsta paverkan pa miljon har energianvandningen
vid driften av fastigheterna. Malet ar att dver tid minska den totala
energiforbrukningen av varme, el och kyla. Det pagar ett aktivt
arbete med energibesparing och under det senaste aret har den
totala normalarskorrigerade energiférbrukningen per m? Awemp
minskat med 6 procent. Under de senaste fem aren har den
minskat med 20 procent. Fran den 1 januari 2016 koper bolaget
enbart el producerad av vindkraft. Varmeanvandningen baseras pa
fjarrvarme och varmepumpar vilket medfor 1dga utslapp av CO.,.
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Bolagets miljoregler innebar att miljogodkant byggmaterial ska
anvandas, vilket dven géller for entreprendrer, materialleverantérer
och konsulter.

Inga verksamheter for vilka tillstand eller anmalan kravs enligt
Forordningen (1998:899) om miljfarlig verksamhet och halsoskydd
bedrevs under 2015.

Framtidsutsikter

Lundbergs fastighetsbestand ar koncentrerat till centrala lagen
vilket gor att efterfradgan pa bolagets bostader och lokaler bedoms
vara stabil. Uthyrningsgraden vid ingadngen av aret ar god. Lund-
bergs fortsatter aktivt utvecklingen av befintligt fastighetsbestand
samtidigt som bolaget genomfor investeringar i nya projekt.

HUFVUDSTADEN
Hufvudstadens verksamhet bestar i att dga och forvalta kom-
mersiella kontors- och butiksfastigheter i centrala Stockholm och
centrala Goteborg.

For en utforligare beskrivning an nedan hanvisas till Hufvud-
stadens arsredovisning for 2015.

Omsdttning och resultat

Nettoomsattningen uppgick till 1 689 mnkr (1 665). Rorelseresul-
tatet blev 4 571 mnkr (2 650). Okningen av resultatet beror framst
pa hogre orealiserade vardeférandringar jdmfort med foregdende
ar. Den totala vakansgraden per den 31 december var 4,5 procent
(5,6).

Férvaltningsfastigheter
Under aret investerades 497 mnkr (240) i fastigheter och 4 mnkr (5)
i inventarier.

Enintern vardering av fastighetsbestadndet har per den 31 de-
cember 2015 skett genom att varje enskild fastighets verkliga varde
bedomts. Bedémningen har gjorts genom tillampning av vardering
enligt en variant av ortsprismetoden som kallas for nettokapitalise-
ringsmetoden. Metoden innebdr att marknadens avkastningskrav
satts i relation till fastigheternas driftsnetto. For att sakerstélla
varderingarna har externa varderingar inhamtats for en del av
fastighetsbestandet.

Det verkliga vardet bedoéms uppga till 31 740 mnkr (27 817).
Varderingsmetod och antaganden beskrivs i not 19 pa sidan 58.

Information om risker och osdkerhetsfaktorer

Hufvudstadens mojligheter att pa kort sikt paverka resultatet i
den Idpande verksamheten ar begransade. Intakterna ar regle-
rade av forhallandevis langa hyresavtal, vanligen tre till fem ar, och
rorelsekostnaderna ar svdra att forandra i ett kort perspektiv med
bibehdllen service och kvalitet.

Hufvudstadens lénsamhet och verksamhet paverkas framfor
allt av makroekonomiska faktorer sdsom konjunktur och rantelage
samt den regionala utvecklingen i Stockholm och Goéteborg, men
aven av politiska beslut. For att framgangsrikt hantera mojligheter
och risker i ett fastighetsbolag kravs darfor lang framforhalining
och tydliga strategier.

Forandringar i fastigheternas verkliga varde, till foljd av kon-
junktursvangningar med mera, ar bade en risk och en mojlighet.
Risken begransas dock av fastigheternas koncentration till de mest
attraktiva kommersiella lagena.

Icke finansiella resultatindikationer
Ett ansvarsfullt foretagande saval internt som externt &r en forut-
sattning for framgang. Hufvudstaden bidrar till samhaéllsutveck-
lingen genom att ta ansvar for sina fastigheter och den omgivande
miljon. Bolaget forsakrar sig om att gallande lagar och avtal foljs
genom att stélla krav pa entreprendrer och underleverantérer.
Hufvudstadens vardegrund praglar medarbetarnas agerande och
ar ett aktivt redskap i det dagliga arbetet.

Hufvudstaden arbetar aktivt for att minska negativ miljopa-
verkan, till exempel genom minskad energianvandning och krav pa
miljdanpassade produkter.

Framtidsutsikter
Hufvudstaden dger fastigheter i centrala Stockholm och centrala
Goteborg. Bada staderna har en positiv utveckling med en hog
tillvaxt, vilket mojliggor fortsatt expansion. Fastighetsmarknaden
ar stark med ldga rantenivaer, bra finansieringsmajligheter pa en
val fungerande kapitalmarknad samt brist pa attraktiva alterna-
tivplaceringar. Det har medfort en stor efterfragan att investera
i fastigheter i CBD men ett litet utbud da fa vill avyttra. Direktav-
kastningskraven har sjunkit till historiskt ldga nivaer. Huvudstadens
bedomning ar att lagrantemiljon kommer besta vilket antas leda till
en fortsatt hog efterfragan pa fastigheter.
Sysselsattningsokningen, den ekonomiska tillvaxten och en
stark privat konsumtion har en positiv effekt p& hyresmarknaden
med sjunkande vakanser och stigande hyror for bade kontors-
och butikslokaler. Stdderna gynnas dven av en 6kad turism fran
bade inhemska och internationella besokare. Huvudstaden ser
darfor mojligheter till att den goda utvecklingen fortsatter i sina
marknadsomraden.



HOLMEN
Holmen tillverkar tryckpapper, kartong och travaror samt bedriver
verksamhet inom skogsbruk och energi.

For en utforligare beskrivning &n nedan hanvisas till Holmens
arsredovisning for 2015.

Omsdttning och resultat
Nettoomsattningen uppgick till 16 014 mnkr (15 994).
Rorelseresultatet blev 769 mnkr (1 284). Exklusive nedskrivning
av anlaggningstillgangar, avsattning for kostnader samt effekter av
brand uppgar rorelseresultatet till 1 700 mnkr (1 734). Resultatet
paverkades negativt av prisnedgangar pa tryckpapper och sagade
travaror samt flera storre ombyggnads- och underhallsstopp. Detta
uppvagdes till stor del av en svagare svensk krona, bra produktion
och kostnadsrationaliseringar.

Investeringar
Investeringarna uppgick till 874 mnkr (830).

Information om risker och osdkerhetsfaktorer

Holmens resultat paverkas av olika intékts- och kostnadsposter.
Intakter fran de produktinriktade affarsomradena kommer fran for-
saljning av kartong, tryckpapper och trévaror. Férandringar i priser
och leveranser beror till stor del pa utvecklingen av marknaden i
Europa. Den paverkas i sin tur av flera faktorer, sdsom efterfra-
gan, produktionen bland europeiska producenter, férandringar av
import till, samt méjligheterna att med Ionsamhet exportera fran,
Europa.

Intakterna fran de ravaruinriktade affarsomradena kommer
fran forsalining av virke och elkraft i Sverige. Leveranserna kan
variera mellan dren men &r pa sikt forutsagbara.

Virke och el &r samtidigt de tva storsta radvarukostnaderna for
Holmens industriverksamhet. For att minska exponeringen mot
forandringar i elpriset anvands fysiska leveransavtal med fast pris
vilka kompletteras med finansiella sakringar.

Holmens resultat paverkas av valutakursforandringar framst
genom att en vasentlig del av forsaljningen sker i andra valutor an
kostnaderna. For att minska resultatpaverkan av forandrade valuta-
kurser sakras nettoflddet med valutaterminer.

Holmen forsékrar sina anlaggningar till dteranskaffningsvarde
mot egendoms- och avbrottsskador. Den egna risken varierar
mellan olika anldggningar men uppgar som mest till 30 mnkr for
en enskild skada. Holmens skogsinnehav forsdkras inte. Arealerna
ar spridda over stora delar av landet och risken for omfattande
samtidiga skador har inte bedémts motivera den kostnad det skulle
innebdra att férsakra skogsinnehavet. Holmen har ansvarsférsak-
ring som aven omfattar plétslig och oférutsedd miljgskada som
drabbar "tredje man".

Icke finansiella resultatindikationer

Personal

Holmens personalarbete styrs av lagar och avtal samt policyer.
Holmens gemensamma varderingar, mod, engagemang och ansvar
syftar till att skapa en kultur dar viljan till utveckling ar drivande.
Forvantningarna pa vad organisationen och medarbetarna ska
uppna tydliggdrs genom en malstyrningsprocess dar framgangs-
faktorer identifieras och utvecklingen foljs upp via nyckeltal.
Kompetensutveckling och kompetensférsérjning ar avgdérande for
att kunna mota de férandringar som sker inom branschen. For

att sakerstalla en god utveckling av ledarskapet bedriver Holmen
interna ledarskapsprogram fér chefer pa alla nivaer. Méjligheterna
att utvecklas i arbete ska vara rdttvisa och likvardiga. Diskriminering
och trakasserier pa arbetsplatsen far inte forekomma.

Holmens sjukfranvaro var 4,2 procent (3,9). Holmen har som
mal att uppna en skadefri verksamhet for de anstéllda genom att
erbjuda en sund, inspirerande och séker arbetsmiljé utifran fysiska,
psykologiska och sociala aspekter.

Miljé

Milj6 och energihdnsyn ar en sjalvklar del i Holmens planering av
produktion och investeringar. Verksamheten kannetecknas av
resurseffektivt nyttjande av férnybar ravara och energi. S langt
som mojligt dtervinns energi, kemikalier och fibrer i syfte att mini-
mera miljopaverkan fran produktionen.

Holmen foljer lagstiftningens och myndigheternas krav inom
miljoomradet. Detta sékerstélls dels via lagstadgad myndighets-
tillsyn dels genom det forbattringsarbete som bedrivs vid produk-
tionsanldggningarna inom ramen for miljé och energilednings-
systemen. Anldggningarnas miljopaverkan sker huvudsakligen
genom utslapp till luft och vatten.

Holmen bedrev vid &rsskiftet 2015/2016 tillstandspliktig
verksamhet vid sju anlaggningar. Tillstdnden anger bland annat
villkor for tilldten produktionsvolym samt tilldtna utslapp till luft
och vatten.

Verksamheterna i Holmens produktionsanlaggningar var
vid arsskiftet 2015/2016 certifierade enligt kvalitets-, milj6- och
energiledningssystem. Férutom dessa certifieringar hade samtliga
anlaggningar, dar vedravara anvands, sparbarhetscertifikat for
anvand vedravara. Holmen Skogs verksamhet ar certifierat enligt
miljoledningssystem och ar dessutom certifierat enligt kriterier
utfardade av PEFC™ respektive FSC®.

Framtidsutsikter

Marknadslaget for kartong ar bra men kommer under 2016 paver-
kas av ny kapacitet som tillférs marknaden. Iggesund Paperboard
slutfér under 2016 ett investeringsprogram i 6kad kartong- och
massakapacitet vilket utdver att ge kad volym dven ska sanka
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produktionskostnaderna. Efterfragan pa tryckpapper minskar
strukturellt. Holmen Paper fortsatter omstallningen till att bli en
specialpapperstillverkare genom att 6ka forsaljningen av magasin-
och bokpapper baserat pa farska fiber samtidigt som beroendet
av tidningspapper minskas. Efterfragan pa sagade travaror ar god
men marknaden pressas av hdgt utbud och utvecklingen fér 2016
ar osaker. Skorden av egen skog foljer géllande avverkningsplan.
Produktionen av vattenkraft var hog under 2015 till féljd av riklig
vattentillgdng men vantas under 2016 aterga till normal niva.

Moderbolaget ar ett investeringsforetag som ager, forvaltar och
utvecklar foretag.

Arets resultat uppgick till 1 801 mnkr (1 939). | resultatet ingar
utdelningar med 1 865 mnkr (1 724). | resultatet for 2014 ingar
reversering av tidigare nedskrivning av andelen i Husgvarna med
327 mnkr.

Nettoinvesteringar i borsnoterade aktier uppgick till
1012 mnkr (967).

Foretagsinformation avseende L E Lundbergforetagen AB,
se not 2 sidan 51.

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare

Till styrelsens ordférande och ledamoter utgar arvode enligt ars-
stdammans beslut. Till ledningen har arsstamman 2015 fattat beslut
om riktlinjer avseende ersattning vilka framgar av not 5 pa sidan 52.

Styrelsen foreslar att arsstdmman 2016 fattar beslut om ofor-
andrade riktlinjer for bestammande av I6n och annan ersattning till
ledande befattningshavare.

Ersattning till ledande befattningshavare ska kunna utgoras av
fast 16n, bonus, 6vriga formaner samt pension. Den sammanlagda
ersattningen bor vara marknadsmassig och konkurrenskraftig samt
std i relation till prestation, ansvar och befogenheter.

For ledande befattningshavare anstallda i L E Lundbergfore-
tagen AB eller Fastighets AB L E Lundberg ska eventuell bonus
vara kopplad till forutbestamda och matbara kriterier baserade pa
resultat- och I6nsamhetsmal, vara maximerad och inte 6verstiga
tre manadsloner. For ledande befattningshavare anstélldai L E
Lundberg Kapitalforvaltning AB ska eventuell bonus baseras pa
aktivitetsmassigt resultat, varvid bonusen ska vara maximerad till
cirka 15 procent av uppnatt resultat 6ver tiden. Bonus ska i normal-
fallet inte vara pensionsgrundande.

Vid uppsagning av anstallningsavtal fran bolagets sida ska
uppsagningstiden vara langst tolv manader. Vid uppsagning fran
bolagets sida kan, i forekommande fall, avgangsvederlag mot-
svarande sex manadsloner utga.

Pensionsratt for VD och for évriga ledande befattningshavare
ska galla fran 65 ars alder, med férmaner motsvarande ITP-planen.
Kompletterande pensionslosningar kan tillkomma. Ersattning ska
inte utga i form av optioner eller andra aktierelaterade incitaments-
program.

Dessa riktlinjer ska omfatta de personer som under den tid
riktlinjerna galler utgor ledande befattningshavare i L E Lundberg-
foretagen AB och dess heldgda dotterbolag Fastighets AB
L E Lundberg och L E Lundberg Kapitalforvaltning AB. Riktlinjerna
galler for avtal som ingés efter drsstdmmans beslut, samt for det
fall andringar gors i befintliga avtal efter denna tidpunkt.

Styrelsen ska ha ratt att franga riktlinjerna om det i ett enskilt fall
finns sarskilda skal for det.

For riktlinjer avseende ledande befattningshavare i Holmen och
Hufvudstaden hanvisas till deras respektive arsredovisningar.

Aktieinformation

Aktiekapitalet i L E Lundbergforetagen AB uppgick vid arets slut till
1240 mnkr. Antalet aktier uppgick till 124 000 000, var och en med
ett kvotvarde av 10 kronor. Aktierna ar férdelade pa 48 000 000
aktier av serie A med tio roster vardera och 76 000 000 aktier av
serie B med en rost vardera. Pa begaran av &gare av aktie av serie A
ska aktie av serie A kunna omvandlas till aktie av serie B.

Det finns inga begransningar avseende aktiernas overlatelse-
barhet i bolagsordningen. Nagon begransning av hur manga roster
varje aktiedgare kan avge vid arsstamma finns inte.

Storsta agare ar Fredrik Lundberg (inklusive bolag och maka)
med totalt 42,3 procent av aktiekapitalet och 71,0 procent av
rosterna. Darefter foljer Louise Lindh (inklusive familj) och
Katarina Martinson (inklusive familj) som vardera dger 14,0 procent
av aktiekapitalet och 11,2 procent av rosterna. Resterande aktie-
agares respektive innehav understiger tio procent av rosterna.

Anstallda har inget aktieinnehav via pensionsstiftelse eller
genom annan utfdstelse.

Enligt bolagsordningen ska styrelsen utdver de ledamoter som
enligt lag utses av annan an bolagsstdmman besta av lagst fem och
hogst tio ledamoter med hogst tre suppleanter. Val av ledamoter
och suppleanter ska ske pa bolagsstamma.

Mellan Fredrik Lundberg (inklusive bolag), Louise Lindh och
Katarina Martinson finns ett aktiedgaravtal som bland annat inne-
haller en dverlatelsebegransning for det fall annan part an Fredrik
Lundberg (inklusive bolag) dnskar minska sitt innehav av aktier av
serie A. I dvrigt finns inga kanda avtal som skulle paverkas till foljd
av ett offentligt uppkdpserbjudande.



Aterkop av egna aktier

Vid drsstamman den 15 april 2015 fornyades bemyndigandet for
styrelsen att fatta beslut att férvadrva upp till 10 procent av bolagets
aktier av serie B. Bemyndigandet har dock inte utnyttjats. Styrelsen
foreslar att ocksa arsstamman 2016 bemyndigar styrelsen att ater-
kopa upp till 10 procent av bolagets aktier av serie B.

Handelser efter rakenskapsarets utgang

| februari har aktier forvarvats i Industrivarden i sadan omfattning
att Lundbergs harefter dger 14,0 procent av aktiekapitalet och
20,2 procent av résterna. Darmed overgdr Industrivarden till att
redovisas som ett intresseforetag.

Bolagsstyrningsrapport

Inledning

Bolagsstyrningen i L E Lundbergforetagen AB utgar fran bland
annat bolagsordningen, den svenska aktiebolagslagen, Nasdaq
Stockholms Regelverk for emittenter, Svensk kod for bolagsstyr-
ning (tillganglig pa www.bolagsstyrning.se) ("Koden”) samt andra
tillampliga lagar och regler. Koden ar ett led i sjalvregleringen inom
det svenska naringslivet och bygger pa principen folj eller forklara
("comply or explain”). Det innebadr att ett bolag som tillampar Koden
kan avvika fran enskilda regler men da ska forklaringar avges dar
skalen till varje avvikelse redovisas samt en beskrivning lamnas av
den l6sning som istallet valts.

Ansvarsférdelning

Aktiedgarna utovar sitt inflytande dver L E Lundbergforetagen AB
pa bolagsstamman som ar bolagets hogsta beslutande organ,
medan ansvaret for bolagets organisation och férvaltningen av
bolagets angelagenheter ankommer pa styrelsen och verkstallande
direktoren i enlighet med svensk aktiebolagslag, andra lagar och
férordningar, gallande regler for aktiemarknadsbolag, bolagsord-
ningen och styrelsens interna styrinstrument.

Aktiedgarna

| februari 2016 hade bolaget 24 719 aktiedagare. De tio storsta
agarna hade ett totalt innehav motsvarande 77,9 procent av
aktiekapitalet. Utlandska investerare agde cirka 5,5 procent
av aktiekapitalet.

Bolagsstamman

Bolagsstdmman ar det hogsta beslutande organet i L E Lundberg-
foretagen AB. Vid arsstamman som halls i Stockholm eller Norr-
koping inom sex manader efter rakenskapsarets utgang faststalls
resultat- och balansrékningar, beslutas om utdelning och ansvars-
frihet for styrelseledamoter och VD, véljs styrelse och faststalls
dess arvode, vdljs i forekommande fall revisorer och beslutas om
arvode till revisorerna, behandlas andra lagstadgade &renden samt
fattas beslut om riktlinjer for ersattning till ledande befattnings-
havare samt om andra forslag fran styrelsen och aktiedgare.

Samtliga aktiedgare som ar registrerade i aktieboken pa en viss
avstamningsdag och som anmadlt deltagande i tid har ratt att delta
i stdmman och rosta for det totala innehavet av aktier. Aktiedgare
kan féretradas av ombud. Aktiedgare vars aktier ar forvaltar-
registrerade maste, for att kunna utdva rostratt pa bolagsstamman,
tillfalligt omregistrera sina aktier i eget namn, enligt vad som foljer
av kallelsen till bolagsstamman.

Arsstdmman 2015 dgde rum den 15 april 2015. Vid stdmman
framlades arsredovisningen och revisionsberattelsen samt kon-
cernredovisningen och koncernrevisionsberattelsen. | anslutning
hartill lamnade styrelseordféranden information om styrelsens
arbete samt redogjorde for samarbetet med revisorerna. Vidare
holl verkstéllande direktdren Fredrik Lundberg ett anforande om
koncernens verksamhet under 2014.

Revisorerna avrapporterade sin granskning till arsstamman
genom avgiven revisionsberdattelse och en muntlig redogorelse av
arbetet under det gadngna aret. Vid drsstdmman beslutades att fast-
stalla framlagda resultat- och balansrakningar och om att bevilja
ansvarsfrihet for styrelsens ledaméter och VD. Vidare beslutade
arsstamman om riktlinjer for ersattning till ledande befattnings-
havare i enlighet med vad som framgar av sidan 52 samt bemyndi-
gade styrelsen att besluta om férvarv av egna aktier.

Kallelse till bolagsstamma ska ske genom annonsering i Post-
och Inrikes tidningar samt pa bolagets webbplats. Att kallelse skett
ska annonseras i Dagens Nyheter. Kallelse till drsstdmma samt till
extra bolagsstdamma som inte ska behandla andring av bolags-
ordningen ska ske tidigast sex veckor och senast fyra veckor fore
stdmman. Kallelse till annan extra bolagsstdmma ska ske tidigast
sex veckor och senast tre veckor fére stdmman.

Valberedning

Mot bakgrund av aktiedgarkretsens sammansattning har en valbe-
redning inte ansetts behdvlig. Forslag avseende val av ordférande
vid arsstamma, styrelseval och i forekommande fall revisorsval
samt forslag till arvode at styrelseledamaéterna och revisorerna
l&mnas darfor av bolagets storre aktiedgare och presenteras i
kallelse till &rsstamma samt pa bolagets hemsida. Bolaget avviker
sdledes fran Kodens regler avseende valberedning.
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Styrelsen och dess arbete

Styrelsens sammansdttning

Bolagets styrelse ska enligt bolagsordningen besta av fem till tio
ledamdter med hogst tre suppleanter valda av bolagsstdmman for
tiden intill slutet av nasta drsstdmma. L E Lundbergforetagen ABs
styrelse, som utsetts av drsstdmman 2015, bestar av atta leda-
moter inklusive verkstallande direktoren.

Ordféranden Mats Guldbrand har tidigare bland annat varit
aktiechef vid AMF Pension. Carl Bennet ar bland annat styrelseord-
forande i Elanders, Getinge och Lifco. Lilian Fossum Biner ar bland
annat styrelseledamot i Nobia AB, Oriflame Cosmetics och Thule
Group. Louise Lindh dr vice verkstallande direktor i Fastighets AB
L E Lundberg. Fredrik Lundberg ar verkstallande direktoriL E
Lundbergforetagen AB. Katarina Martinson ar bland annat styrelse-
ledamot i Husgvarna och Indutrade. Sten Peterson ar verkstallande
direktor i Byggnads AB Karlsson & Wingesjo. Lars Pettersson har
bland annat varit verkstallande direktér och koncernchef i Sandvik
AB. En presentation av de uppdrag som styrelseledamdoterna for
narvarande innehar se Styrelsen sid 82.

Samtliga styrelseledamoter anses vara oberoende i forhallande
till bolaget och dess ledning med undantag av Fredrik Lundberg
(i egenskap av verkstallande direktor), Louise Lindh (i egenskap av
vice verkstallande direktor i det heldagda dotterbolaget Fastighets
AB L E Lundberg) samt Sten Peterson (i egenskap av verkstallande
direktor i Byggnads AB Karlsson & Wingesjo, i vilket Fredrik Lund-
berg ar styrelseordférande och majoritetsaktiedgare). Vidare ar
samtliga styrelseledamaoter utom Louise Lindh, Fredrik Lundberg,
Katarina Martinson och Sten Peterson att betrakta som oberoende
i forhallande till bolagets storre aktiedgare. Styrelsen uppfyller
saledes de krav pa oberoende som uppstalls i Koden. Styrelsens
sammansattning avviker daremot fran Kodens bestdmmelse 4.3
genom att tva av ledamoterna ingdr i ledningen for bolaget respek-
tive bolagets dotterbolag. Denna avvikelse motiveras av att det dr
lampligt att styrelsens sammansattning speglar agarforhallandet i
bolaget.

En jamn konsfordelning efterstravas och styrelsen bestar av
tre kvinnor och fem man. Konsfordelningen i styrelsen &r sdledes
relativt god och uppfyller Kollegiet for svensk bolagsstyrnings ambi-
tionsniva for storre bolag.

Ordféranden

Vid arsstdmman 2015 valdes Mats Guldbrand till styrelsens ord-
forande. Ordféranden organiserar och leder styrelsens arbete sa
att detta utdvas effektivt och i enlighet med svensk aktiebolagslag,
andra lagar och foérordningar, géllande regler for aktiemarknads-
bolag (inklusive Koden) och styrelsens interna styrinstrument. Ord-
foranden foljer verksamheten i dialog med verkstallande direktéren

och ansvarar for att dvriga styrelseledamoter erhaller tillfredsstal-
lande information och beslutsunderlag samt férmedlar eventuella
synpunkter fran aktiedgarna till styrelsen. Ordféranden ansvarar
for att styrelsen fortldpande uppdaterar och férdjupar sina kun-
skaper om bolaget samt i évrigt far den utbildning som krévs for
att styrelsearbetet ska kunna bedrivas effektivt. For att sékerstalla
kvaliteten pa styrelsens arbete samt klarlagga eventuella behov
av ytterligare kompetens och erfarenhet genomfor ordféranden,

i enlighet med styrelsens arbetsordning, arligen en utvardering av
styrelsens arbete. Styrelseordféranden har haft enskild diskus-
sion med respektive ledamot i syfte &r att fa en uppfattning om
styrelseledaméternas asikt om hur styrelsearbetet bedrivs och
vilka atgarder som kan goras for att effektivisera detta. Resultatet
av utvarderingen har diskuterats gemensamt i styrelsen.

Styrelsens arbete
Styrelsen faststaller arligen en skriftlig arbetsordning som reglerar
styrelsens arbete och dess inbdrdes arbetsfordelning, beslutsord-
ningen inom styrelsen, styrelsens métesordning samt ordféran-
dens arbetsuppgifter. Darutover har styrelsen bland annat utfardat
en finanspolicy, en informationspolicy samt utfardat skriftliga
instruktioner avseende arbetsférdelning mellan styrelsen och
verkstallande direktoren.

Styrelsen dvervakar verkstallande direktérens arbete genom
|6pande uppféljning av verksamheten under aret, ansvarar for
att organisation, ledning och riktlinjer for forvaltning av bolagets
angelagenheter ar andamalsenligt uppbyggda och att det finns
en tillfredsstallande intern kontroll. Styrelsen ansvarar vidare for
utveckling och uppféljning av bolagets strategier genom planer
och mal, beslut om forvarv och avyttringar av verksamheter, storre
investeringar, samt ersattning till verkstallande direktoren i enlighet
med de riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare som
beslutats av arsstamman. En gang per ar behandlar styrelsen ut-
varderingen av verkstallande direktorens arbete, varvid ingen fran
bolagsledningen ndrvarar. Styrelsen godkanner aven de vasentliga
uppdrag som verkstallande direktoren har utanfor bolaget.

Enligt nu gallande arbetsordning ska styrelsen samman-
trada vid minst fyra ordinarie tillfallen och vid ett konstituerande
sammantrade per ar. Vid behov ska extra sammantraden hallas
for sarskilda fragor. Antalet styrelseméten uppgick 2015 till fem
stycken. Styrelsen har dgnat sarskild uppmarksamhet at strategiska
och finansiella fragor, konjunkturfragor, investeringsfragor och
redovisningsmaéssiga fragor. Vid varje ordinarie styrelsemote har
redogorelser dessutom lamnats 6ver utvecklingen i Fastighets AB
L E Lundberg och L E Lundberg Kapitalférvaltning samt i portfolj-
bolagen.



Nérvaron vid arets styrelsemoten har varit mycket god.
Samtliga ledamdter har deltagit vid samtliga styrelsemdten, med
undantag av Katarina Martinson som varit férhindrad att delta
vid ett méte. Koncernens ekonomi- och finansdirektor deltar vid
styrelseméten liksom styrelsens sekreterare som &r en fran bolaget
fristdende advokat. Andra befattningshavare deltar vid styrelsens
sammantraden sasom foredragande av sarskilda fragor eller om sa
annars bedoéms lampligt.

Ersdttning till styrelsen

Arvodet till styrelsens ledamoter valda av bolagsstdamman beslu-
tas av bolagsstamman pa forslag av bolagets storsta aktieagare.
Vid drsstamman 2015 beslutades att arvode till styrelsen, fran
arsstdmman 2015 till och med arsstdmman 2016, ska utga med
sammanlagt 2 250 000 kronor varav 750 000 kronor till styrelsens
ordférande. Till var och en av 6vriga av arsstdmman valda leda-
moter, forutom verkstallande direktoren, ska utga ett arvode om
250 000 kronor. Eventuell ytterligare ersattning som har utgatt
till ndgon styrelseledamot, inklusive till verkstéllande direktoren,
framgdr av koncernredovisningens not 5.

Revisionsutskott

Styrelsen har prévat frdgan om inrdttandet av ett revisionsutskott
och beslutat att inte inratta ett sddant. Istallet fullgor styrelsen

i sin helhet de uppgifter som ankommer pa revisionsutskottet.
Detta fungerar val i den relativt sett lilla styrelse som bolaget har
och innebdr dessutom att hela styrelsen har full insyn i och aktivt
tar del i dessa viktiga uppgifter. Styrelsen har salunda under 2015
beddmt systemen for intern kontroll avseende finansiell rapporte-
ring. Detta syftar till att sakerstalla att verksamheten ar effektiv och
bedrivs i enlighet med lagar och férordningar samt att den ekono-
miska rapporteringen ar tillforlitlig. Styrelsen har tagit del av och
utvarderat rutinerna for redovisning och ekonomisk rapportering
samt foljt upp och utvdrderat de externa revisorernas arbete, kvali-
fikationer och oberoende. Styrelsen bistar vidare koncernledningen
med identifiering och utvardering av de framsta riskerna i verksam-
heten och tillser att ledningen inriktar arbetet pa att hantera dessa.
Styrelsen har tva ganger under 2015 haft genomgangar med och
fatt rapporter fran bolagets externa revisorer, varvid en gang utan
ndrvaro av verkstallande direktoren eller andra i bolagsledningen.
Revisorernas rapporter har inte foranlett nagon sarskild atgard fran
styrelsen.

Ersdttningsutskott

Fragor om ersattning och andra anstallningsvillkor avseende
verkstallande direktdren, bereds av styrelsens ordférande. Beslut

i dessa fragor fattas av styrelsen, varvid verkstéllande direktoren
inte deltar. Ersattning och andra anstallningsvillkor for évriga le-
dande befattningshavare férhandlas och avtalas med verkstallande
direktdren. Vidare foljer och utvarderar styrelsen samtliga program
for rorliga ersattningar till bolagsledningen. Styrelsen féljer och
utvarderar dven tilldmpningen av de riktlinjer for ersattningar till
ledande befattningshavare som arsstamman fattar beslut om samt
gallande ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer i bolaget.
Styrelsen har prévat frdgan om inrdttande av ett ersattningsutskott
men har ansett att den beredning och kompetensférdelning som
tilldmpas avseende ersattningar ar andamalsenlig och bra. Styrel-
sen har darfér inte funnit anledning till att dndra detta dven om det
innebar en avvikelse frdn Kodens regler, i den bemérkelsen att en
styrelseledamot som ingdr i bolagsledningen deltar i arbetet.

Bolagsledning

Verkstallande direktoren leder och kontrollerar att verksamheten
bedrivs i enlighet med aktiebolagslagen, andra lagar och férord-
ningar, gallande regler for aktiemarknadsbolag, bolagsordningen
och styrelsens interna styrinstrument samt i enlighet med av
styrelsen faststallda mal och strategier. Verkstallande direktoren
tar i samrad med styrelsens ordférande fram nédvandigt informa-
tions- och beslutsunderlag infor styrelseméten, foredrar drendena
och motiverar forslag till beslut. Verkstéllande direktéren Fredrik
Lundberg ar f6dd 1951, civilingenjor, civilekonom, ekon dr h c och
tekn dr h c. Fredrik Lundberg ar styrelseordférande i Fastighets
AB L E Lundberg, Holmen, Hufvudstaden, Industrivarden och
Indutrade, vice ordférande i Handelsbanken samt styrelseledamot
i Skanska. Per den 31 december 2015 innehar Fredrik Lundberg
och maka direkt och via bolag 38 000 000 A-aktier och 14 521 000
B-aktier, totalt 52 521 000 aktier i bolaget.

Ersdttning till verkstdllande direktor

och évriga ledande befattningshavare

Arsstamman 2015 beslutade om oférandrade riktlinjer for ersatt-
ning till ledande befattningshavare. Riktlinjerna beskrivs narmare
pa sidan 52. Bolaget har inga utestdende aktie- eller aktiekursrela-
terade incitamentsprogram.
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Aktivt agande

L E Lundbergforetagen AB ar aktiv dgare i portfoljbolagen. | var och
ett av dessa bolag representeras bolaget av nagon eller nagra av
befattningarna verkstallande direktdr, vice verkstallande direktor
eller styrelseledamot i L E Lundbergféretagen AB. Det aktiva dgan-
det utdvas dessutom via deltagande i portfoljbolagens valbered-
ningar.

Internrevision

Bolaget har en enkel juridisk och operativ struktur och utarbe-
tade styr- och internkontrollsystem. Styrelsen foljer upp bolagets
beddmning av den interna kontrollen bland annat genom kontakter
med bolagets revisorer. Styrelsen har mot bakgrund av ovansta-
ende valt att inte ha en sarskild intern revision.

Revisorer

Enligt bolagsordningen ska bolaget ha tva revisorer med eller

utan suppleanter, alternativt ett registrerat revisionsbolag. Vid
arsstamman 2015 valdes KPMG AB som revisionsbolag for en
mandatperiod om ett ar. Auktoriserade revisorn Joakim Thilstedt

ar huvudansvarig for revisionen. Bland Joakim Thilstedts storre
uppdrag kan nédmnas Holmen, Hufvudstaden, Modern Times Group
MTG och Ortivus.

Revisionen avrapporteras till aktiedgarna i form av revisions-
berattelse som utgdr en rekommendation till aktiedgarna infor
beslutspunkterna pa arsstamman om faststallande av resultat-
rakningen och balansrakningen for moderbolaget och koncernen,
disposition av vinsten i moderbolaget samt ansvarsfrihet for sty-
relsens ledamaoter och verkstallande direktoren. Arbetsinsatserna
omfattar bland annat kontroll av efterlevnaden av bolagsordningen,
aktiebolagslagen och arsredovisningslagen samt International
Financial Reporting Standards (IFRS), fragor rorande vardering av
poster i balansrakningen, uppféljningar av vasentliga redovisnings-
processer samt av styrning och ekonomisk kontroll.

Bolaget har utdver revisionsuppdraget konsulterat KPMG AB i
fragor som framst beror koncernredovisning. Storleken av till KPMG
betalda ersattningar framgar pa sidan 53. Som revisor i L E Lund-
bergforetagen AB med dotterbolag &r KPMG AB skyldigt att prova
sitt oberoende infér beslut att genomféra dven andra uppdrag.

Bolagsordning

| bolagsordningen &r bland annat fastslaget bolagets verksamhet,
antalet styrelseledamoter och revisorer, hur kallelse ska ske till
bolagsstamma, arendebehandling under drsstdmma och var
stdmma ska hallas. For nu géllande bolagsordning som antogs av
arsstamman 2011, se bolagets webbplats www.lundbergforetagen.
se under Bolagsstyrning/Bolagsordning.

Information

Bolagets information till aktiedgarna och andra intressenter ges via
arsredovisningen, boksluts- och delarsrapporterna, pressmedde-
landen och bolagets hemsida, www.lundbergforetagen.se. P4 hem-
sidan finns ocksa information om bolagsstyrning. Informationsgiv-
ningen i bolaget foljer en av styrelsen faststalld informationspolicy.

Intern kontroll och riskhantering avseende

finansiell rapportering for rakenskapsaret 2015

Enligt drsredovisningslagen ska styrelsen arligen Idmna en beskriv-
ning av de viktigaste inslagen i bolagets system for intern kontroll
och riskhantering avseende den finansiella rapporteringen.

Kontrollmiljo

Kontrollmiljon ar grunden for den interna kontrollen avseende

den finansiella rapporteringen. Bolagets interna kontrollstruktur
bygger bland annat pa en tydlig ansvars- och arbetsfordelning saval
mellan styrelse och verkstallande direktdr som inom den operativa
verksamheten. Policy och riktlinjer dokumenteras och utvarderas
kontinuerligt av ledning och styrelse. Dessa styrande dokument
samt genomarbetade processbeskrivningar kommuniceras via fast-
stallda informations- och kommunikationsvagar och har darmed
gjorts tillgangliga och kanda fér berérd personal.

Riskbedémning

Bolaget identifierar, analyserar och beslutar om hantering av risker
for fel i den finansiella rapporteringen. Styrelsen behandlar utfallet
av bolagets process for riskbeddmning och riskhantering for att
sakerstélla att den omfattar alla vasentliga omraden och identifie-
rar vid behov nodvéndiga atgérder. Bolagets stérsta verksamhets-
risker kopplas till fastighetsvardering och finansiella transaktioner
(framfor allt avseende innehav av borsnoterade aktier).

Kontrollatgdrder

Bolaget har, baserat pa gjorda riskbedémningar, faststéllt ett antal
kontrollatgarder. Dessa ar bade av forebyggande natur, det vill sdga
atgarder som syftar till att undvika forluster eller felaktigheter i
rapporteringen, och av upptackande natur. Kontrollerna ska aven
sakerstalla att felaktigheter blir rattade. Som exempel pa processer
med val genomarbetade kontrollatgarder kan ndmnas ny- och
ombyggnad, underhall och uthyrning i fastighetsférvaltningen samt
vardepappershantering i aktieférvaltningen.



Information och kommunikation

Den interna informationen och externa kommunikationen regleras

pa 6vergripande niva bland annat av en informationspolicy. Den in-
terna kommunikationen till och frén styrelse och ledning sker bland
annat genom att ledningen héller regelbundna informationsmoten.

En annan viktig kommunikationskanal ar bolagets intranat.

Genom detta har samtliga medarbetare tillgang till aktuell informa-

tion. P& intranatet publiceras interna policys, riktlinjer, instruktioner
och motsvarande dokument som styr och stdder verksamheten.

Uppféljning

Bolaget utvarderar [6pande den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen och att rapporteringen till styrelsen fung-
erar. Detta sker framfor allt genom att stalla fragor och ta del av
controllerfunktionens arbete. Styrelsen erhdller kvartalsrapporter
med ekonomiskt utfall inklusive ledningens kommentarer till verk-
samheten. Vid varje ordinarie styrelsesammantrade behandlas den
ekonomiska situationen. Bolagets revisor medverkar vid styrelse-
moten vid tva tillfallen per ar och informerar om sina iakttagelser
om bolagets interna rutiner och kontrollsystem. Styrelsens leda-
moter har da tillfalle att stalla fragor. Styrelsen tar arligen stallning
till vasentliga riskomraden och utvarderar den interna kontrollen.

Forslag till utdelning och vinstdisposition

Styrelsen har foreslagit en utdelning om 5:30 kronor per aktie eller
totalt 657 mnkr. Styrelsens forslag till vinstdisposition redovisas i
sin helhet pa sidan 80.
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DEFINITIONER

N
R

Likvida medel
Kassa och bank samt kortfristiga placeringar (maximalt tre
manader).

Resultat per aktie
Arets resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt antal
utestaende aktier.

Réntebérande tillgangar
Rantebarande fordringar, kortfristiga placeringar samt kassa
och bank.

Réntebéarande nettoskuld
Rantebdrande skulder och réantebdrande avsattningar
reducerat med rantebarande tillgangar.

Skatter
Aktuell skatt och uppskjuten skatt.

Skuldsattningsgrad
Rantebadrande nettoskuld dividerad med summan av eget
kapital.

Soliditet
Eget kapital uttryckt i procent av balansomslutningen.

Vakansgrad
Bortfall av hyresintakter i procent av totalt mojliga hyres-
intakter.
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RESULTATRAKNING, mnkr Not 2015 2014
Nettoomsattning 3 20347 19952
Ovriga intakter mm 4 1000 1046
21347 20998
Ravaror, fornddenheter samt kostnad salda lageraktier -9120 -9041
Personalkostnader 5 -2593 -2507
Ovriga externa kostnader 6,7 -4606 -4213
Avskrivningar 8 -1249 -1274
Nedskrivningar 9 -555 -450
Resultat fran andelar i intresseforetag och joint venture 10 324 521
-17799 -16 965
Vardeférandringar forvaltningsfastigheter och derivat 1 4782 2046
Vardeforandringar biologiska tillgangar 12 267 282
Rérelseresultat 13 8597 6362
Finansiella intakter 4 7
Finansiella kostnader -342 -405
Finansnetto 14 -338 -398
Resultat efter finansiella poster 8258 5964
Skatt 15 -1606 -1064
Arets resultat 6652 4900
Hanforligt till
Moderbolagets aktiedgare 4376 3193
Innehav utan bestdammande inflytande 2276 1707
6652 4900
Resultat per aktie, kr' 35:29 25:75
1)Hanforligt till moderbolagets aktiedgare. Nagon utspadning foreligger inte.
RAPPORT OVER TOTALRESULTAT, mnkr Not 2015 2014
Arets resultat 6652 4900
Ovrigt totalresultat
Poster som inte kan omféras till drets resultat
Omvardering av formansbestamda pensionsplaner 209 -178
Skatt hanforlig till poster som inte kan aterféras till arets resultat 15 -44 35
Andeliintresseféretags évrigt totalresultat 21 -39
186 -182
Poster som kan omforas till drets resultat
Kassaflédessakringar
Omvérdering av derivat redovisat i eget kapital -1 -343
Overfért fran eget kapital till resultatrakningen 67 116
Overfért fran eget kapital till anlaggningstillgdngar 10 1
Omrakningsdifferens pa utlandsk verksamhet 8 355
Sakring av valutarisk i utlandsverksamhet 22 -101
Finansiella tillgangar som kan séljas
Omvérderingar redovisade direkt mot eget kapital 300 1426
Skatt som redovisas direkt mot eget kapital 15 95 27
Andel i intresseféretags och joint ventures 6vrigt totalresultat -29 126
362 1608
Ovrigt totalresultat efter skatt 548 1426
Arets totalresultat 7200 6326
Hanforligt till
Moderbolagets aktieagare 4813 4644
Innehav utan bestdmmande inflytande 2387 1682
7200 6326



Balansrakning, koncernen

BALANSRAKNING, mnkr Not 2015-12-31 2014-12-31

TILLGANGAR 37

Anléaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 16 190 197

Materiella anlaggningstillgangar 17 10373 11316

Biologiska tillgangar 18 17173 16 867

Férvaltningsfastigheter 19 48438 42719

Andelar i intressefdretag och joint venture 2,20 6614 6463

Finansiella placeringar 21,37 18621 17 308

Ovriga aktier och andelar 22 4 4

Langfristiga finansiella fordringar 23,37 53 49

Uppskjutna skattefordringar 15 6 1

Summa anlaggningstillgangar 101471 94 924

Omsattningstillgangar

Omsattningsfastigheter 24 167 124

Varulager 25 3592 3685

Kundfordringar 26 2023 237

Skattefordringar 15 44 101

Ovriga rorelsefordringar 26 621 468

Kortfristiga finansiella fordringar 23,37 61 23

Likvida medel 23 818 888

Summa omséttningstillgangar 7325 7 660

SUMMA TILLGANGAR 108 796 102 584

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 28

Aktiekapital 1240 1240

Reserver 29 8034 7672

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 38751 34918

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 48 024 43831

Innehav utan bestammande inflytande 2,30 24766 23272

Summa eget kapital 72790 67103

Skulder

Langfristiga skulder

Langfristiga finansiella skulder 23,37 10933 10 637

Ovriga langfristiga skulder 22 22

Avséttningar for pensioner 31 234 501

Ovriga avsattningar 15,32 603 552

Uppskjutna skatteskulder 15 14819 13628

Summa langfristiga skulder 26611 25339

Kortfristiga skulder

Kortfristiga finansiella skulder 23,37 5069 5956

Leverantorsskulder 33 2089 2081 E

Aktuell skatteskuld 15 89 276 =

Avsattningar 15,32 157 69 S

Ovriga rérelseskulder 33 1991 1761 %

Summa kortfristiga skulder 9395 10 142 =

1

Summa skulder 36006 35482 £
]

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 108 796 102 584 S
&

Information om koncernens stallda sakerheter och eventualférpliktelser, se not 35. g
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Balanserade vinst- Innehav utan

o medel inklusive bestdmmande Totalt
FORANDRING | EGET KAPITAL, mnkr Aktiekapital ~ Reserver’ arets resultat Summa inflytande  eget kapital
Ingaende eget kapital 2014-01-01 1240 6132 32381 39753 22411 62 164
Arets resultat 3193 3193 1707 4900
Ovrigt totalresultat 1540 -90 1451 -25 1426

1540 3104 4644 1682 6326
Utdelning -570 -570 -818 -1388
Féréndringar i koncernens sammansattning 4 4 -4 0
UTGAENDE EGET KAPITAL 2014-12-31 1240 7672 34918 43831 23272 67 103
Arets resultat 4376 4376 2276 6 652
Ovrigt totalresultat 361 75 437 1M1 548

361 4452 4813 2387 7200

Utdelning -620 -620 -891 -1511
Férandringar i koncernens sammansattning 1 1 -2 -2
UTGAENDE EGET KAPITAL 2015-12-31 1240 8034 38751 48 024 24766 72790
1)Se not 29 for uppdelning.
KASSAFLODESANALYS, mnkr Not 27 2015 2014
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt 8258 5964
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet ! -3166 -1007
Betalda skatter -603 -485
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore férandringar av rérelsekapital 4489 4472
Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital
Férandring av varulager 45 -70
Forandring av rérelsefordringar 258 -126
Forandring av rérelseskulder 89 12
KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 4881 4289
Investeringsverksamheten
Forvéarv av materiella anlaggningstiligangar -874 -761
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 50 14
Investering i forvaltningsfastigheter - 965 -1372
Férandring av finansiella fordringar -19
Forvarv av finansiella tillgangar -1012 -580
Forvarv av dotter- och intresseforetag samt joint venture -8 -404
Forvérv 6vriga anlaggningstillgangar -12 -73
KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN -2820 -319%
Finansieringsverksamheten
Upptagna langfristiga lan 1100 1500
Amortering av langfristiga lan -1126 -721
Forandring av kortfristiga finansiella skulder -593 -598
Forandring av kortfristiga finansiella fordringar 0 -3
Utbetald utdelning till moderbolagets aktiedgare -620 -570
Utbetald utdelning till innehav utan bestdmmande inflytande - 891 -818
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN -2131 -1210
ARETS KASSAFLODE -70 -115
Likvida medel vid &rets borjan 888 1000
Valutaeffekter 0 4
Likvida medel vid arets slut 818 888

1)Justeringar utgors framst av avskrivningar, nedskrivningar och effekter vid omvardering enligt IAS 39, 40 och 41.



Not 1 - Redovisningsprinciper

De nedan angivna redovisningsprinciperna for koncernen har tillampats
konsekvent 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,
dotterforetag, intresseféretag samt joint ventures.

Overensstdammelse 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 rap-
porterings rekommendation RFR 1 Kompletterande redovisningsregler fér
koncerner tillampats.

Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper som koncernen
utom i de fall som anges i Moderbolagets redovisningsprinciper. De avvikelser
som férekommer mellan moderbolagets och koncernens principer féranleds
av begransningar i méjligheterna att tilldmpa IFRS i moderbolaget till foljd av
Arsredovisningslagen (ARL), Tryggandelagen samt i vissa fall av skatteskal.

Varderingsgrunder vid upprattande av de finansiella rapporterna
Tillgdngar och skulder ar redovisade till anskaffningsvarden, férutom vissa
finansiella tillgangar och skulder, forvaltningsfastigheter och biologiska till-
gangar som varderas till verkligt varde. Finansiella tillgangar och skulder som
varderas till verkligt varde bestar av derivatinstrument, finansiella tillgangar
klassificerade som finansiella tillgangar véarderade till verkligt varde via resul-
tatet eller som finansiella tillgangar som kan séljas.

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

De finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor, vilket ar moderbola-
gets funktionella valuta, och utgor rapporteringsvalutan for moderbolaget och
koncernen.

Beddmningar och uppskattningar i de finansiella rapporterna

Att upprétta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kréver att foretags-
ledningen gér bedomningar och uppskattningar samt gér antaganden som pa-
verkar tillampningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen
av tillgdngar, skulder, intékter och kostnader. Verkliga utfallet kan avvika fran
dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses éver regelbundet. Andringar av
uppskattningar redovisas i den period andringen gérs om andringen endast
paverkat denna period, eller i den period andringen gors och framtida perio-
der om &ndringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

Se dven not 36 Vasentliga bedémningar och uppskattningar.

Andrade redovisningsprinciper
Nedan beskrivs vilka dndrade redovisningsprinciper som koncernen tillampar
fran och med 1 januari 2015.

Avgifter till myndigheter

Tillampningen av IFRIC 21 har inte haft nagon vasentlig effekt pa koncernens
redovisning. Andringen innebar att skulden fér fastighetsskatt bokats upp i

sin helhet den 1 januari istallet for att skulden bokas i takt med att kostnaden
redovisas i resultatrdkningen. Andringen har inte haft ndgon effekt pd resultat-
rakningen.

Nya IFRS och tolkningar som dnnu ej bérjat tillampas

Ett antal nya eller andrade IFRS trader i kraft férst under kommande raken-
skapsar som till exempel IFRS 9, IFRS 15 och IFRS 16. Lundbergs har valt att inte
tillampa nagra av dessa standarder i fortid. Nyheter eller andringar som blir
tillampliga fran och med rékenskapsar efter 2016, till exempel andringar i

ARL och IAS 1, férvantas ha begransad effekt pd koncernens redovisning samt
utformningen av de finansiella rapporterna. Nya eller andrade IFRS med till-
lampning fran och med 2016 och 2017 férvantas inte ha nagon vasentlig effekt
pa koncernens redovisning.

Klassificering m m

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt vasentligt av belopp
som forvéantas atervinnas eller betalas efter mer an tolv manader raknat fran
balansdagen. Omsattningstillgangar och kortfristiga skulder bestar i allt va-
sentligt av belopp som férvéntas atervinnas eller betalas inom tolv manader
raknat fran balansdagen.

Konsolideringsprinciper

Dotterforetag

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestammande inflytande fran

L E Lundbergféretagen AB. Bestdmmande inflytande foreligger om L E Lund-
bergféretagen AB har inflytande 6ver investeringsobjektet, exponeras for
eller har ratt till rorlig avkastning fran sitt engagemang och kan anvanda sitt
inflytande Gver investeringsobjektet till att paverka avkastningen. Vid be-
domningen om ett bestdmmande inflytande féreligger, beaktas potentiella
rostberattigande aktier som utan dréjsmal kan utnyttjas eller konverteras.

Dotterforetag redovisas enligt forvarvsmetoden, vilket innebér att dotter-
foretagets indirekt forvarvade tillgdngar och skulder vérderas till verkligt varde.

Skillnaden mellan anskaffningskostnaden for dotterforetagsaktierna och
det verkliga véardet av forvarvade identifierbara nettotillgangar utgor goodwill
och redovisas som immateriell anlaggningstillgang.

I de fall forvérvet inte avser 100 procent av dotterforetaget uppkommer
innehav utan bestdammande inflytande. Forvarv fran innehav utan bestam-
mande inflytande redovisas som en transaktion inom eget kapital, det vill sdga
mellan moderbolagets dgare och innehav utan bestdmmande inflytande.

Dotterforetagens intakter och kostnader respektive tillgdngar och skulder
inkluderas i redovisningen fran och med forvarvstidpunkten till det datum da
det bestdmmande inflytandet upphér.

Innehav redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Intresseféretag

Intresseféretag &r foretag dver vilka koncernen har ett betydande, men inte
ett bestdmmande, inflytande dver den driftsmassiga och finansiella styrning-
en, vanligtvis genom andelsinnehav mellan 20 och 50 procent av rostetalet.
Andelar i intresseféretag redovisas enligt kapitalandelsmetoden.

Gemensamt dgda féretag/joint venture

Joint ventures ar redovisningsmassigt de foéretag for vilka koncernen genom
samarbetsavtal med en eller flera parter har ett gemensamt bestdammande
inflytande dér koncernen har ratt till nettotillgangarna istallet for direkt ratt till
tillgangar och atagande i skulder. Innehav i joint ventures konsolideras enligt
kapitalandelsmetoden. Koncernens gemensamt agda féretag ar sddana att
innehaven redan tidigare redovisats enligt kapitalandelsmetoden och redovis-
ningen ar saledes i Gverensstammelse med IFRS 11 Samarbetsarrangemang.

Kapitalandelsmetoden

Kapitalandelsmetoden tillampas i koncernen fér redovisning av intresse-
foretag och joint ventures. Det innebar att det redovisade vardet motsvaras
av koncernens andel i bolagets egna kapital samt koncernmassiga éver- och
undervarden. | arets resultat redovisas som "Resultat fran andelar i intresse-
foretag och joint venture” andelen av respektive bolags resultat efter skatt
justerat for eventuella avskrivningar, nedskrivningar eller upplésningar av
forvarvade Gver- respektive undervérden. Erhéllen utdelning minskar inves-
teringens redovisade varde. Andelen av dvrigt totalresultat i respektive bolag
redovisas pa en separat rad i koncernens dvrigt totalresultat.

Eventuell skillnad vid férvarvet mellan anskaffningsvardet och agarfore-
tagets andel av det verkliga vardet netto av ett sadant bolags identifierbara
nettotillgdngar redovisas enligt samma principer som vid férvarv av dotter-
foretag. Transaktionsutgifter som uppkommer vid forvarv inkluderas i an-
skaffningsvardet.

Kapitalandelsmetoden tillampas fram till den tidpunkt nar det betydande
inflytandet respektive det gemensamma agandet upphor.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intékter eller kostnader och orealise-
rade vinster eller forluster som uppkommer fran koncerninterna transaktioner
mellan koncernforetag, elimineras i sin helhet vid upprattandet av koncern-
redovisningen (undantaget koncerninterna hyror som redovisas i sin helhet
dar de uppstar). Orealiserade vinster som uppkommer fran transaktioner med
intresseforetag och joint venture foretag elimineras i den utstrackning som
motsvarar koncernens dgarandel i foretaget. Orealiserade forluster elimineras
pa samma satt som orealiserade vinster, men endast i den utstrackning det
inte finns nagot nedskrivningsbehov.

Utlandsk valuta

Transaktioner i utlindsk valuta

Transaktioner i utldndsk valuta omréknas till den funktionella valutan till den
valutakurs som féreligger pa transaktionsdagen. Monetéra tillgdngar och
skulder i utldndsk valuta rdknas om till den funktionella valutan till den valu-
takurs som foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstar vid
omrakningarna redovisas i arets resultat. Icke-monetara tillgangar och skulder
som redovisas till historiska anskaffningsvarden omraknas till valutakurs vid
transaktionstillfallet.
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Utldndska verksamheters finansiella rapporter
Tillgdngar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och andra
koncernmassiga 6ver- och undervarden, omraknas fran utlandsverksamhe-
tens funktionella valuta till koncernens rapporteringsvaluta till den valutakurs
som rader pa balansdagen. Intékter och kostnader i en utlandsverksamhet
omraknas till svenska kronor till en genomsnittskurs som utgér en approxima-
tion av kurserna vid respektive transaktionstidpunkt. Omrakningsdifferenser
som uppstar vid valutaomrakning av utlandsverksamheter samt vidhangande
effekter av sakringar av nettoinvesteringarna redovisas i 6vrigt totalresultat
och ackumuleras i en separat komponent i eget kapital, benamnd omraknings-
reserv.

Vid avyttring av en utlandsverksamhet realiseras de till verksamheten
héanforliga ackumulerade omrakningsdifferenserna efter avdrag for eventuell
valutasakring i arets resultat.

Kommissionarsbolagsférhallanden

Holmens verksamhet bedrivs huvudsakligen genom kommissionarsbolagen
Holmen Paper AB, Iggesund Paperboard AB, Holmen Timber AB, Holmen
Skog AB och Holmen Energi AB.

Intakter

Nettoomsdttning
Koncernens nettoomséattning bestar av intakter fran fastighetsrorelse, aktie-
forvaltning samt fakturerad forsaljning exklusive moms av produkter, virke och
energi. Nettoomséattningen har i forekommande fall reducerats med rabatter
och liknande intaktsreduktioner samt inkluderar valutakursdifferenser kopp-
lade till férsaljningen.
Hyresintdkter periodiseras och forskottshyror redovisas darmed som férut-
betalda. | hyresintéakter ingar poster avseende vidaredebiterade kostnader.
Forsaljningsintakter redovisas efter att de avgdrande riskerna och nyttan
som sammanhanger med &ganderatten till salda varor dverforts till kdparen
och ingen dispositionsratt eller méjlighet till faktisk kontroll dver godset kvar-
star.

Ovriga intéikter

Som 6vriga intakter redovisas intakter fran aktiviteter utanfér den huvudsak-
liga verksamheten, férdndring av lager samt aktiverat arbete for egen rakning.
Intakt fran fastighetsforsaljning redovisas pa tilltradesdagen. Darutéver be-
aktas omstandigheter som kan paverka affarens utgang vilka ligger utanfér
sdljarens och/eller képarens kontroll.

Intdkt fran forsdljning av varor redovisas nar vasentliga risker och formaner som
ar férknippade med varornas dgande har dverforts till koparen.

Intdkt fran tjdnsteuppdrag redovisas baserat pa fardigstallandegraden pa
balansdagen.

Statliga bidrag redovisas i balansrakningen som upplupen intdkt nar det
foreligger rimlig sékerhet att bidraget kommer att erhallas och att villkoren
som ar férknippade med bidraget kommer att uppfyllas. Bidrag periodiseras
systematiskt i drets resultat pa samma satt och 6ver samma perioder som de
kostnader bidragen ar avsedda att kompensera for. Statliga bidrag relaterade
till tillgangar redovisas i balansrakningen som en reduktion av tillgangens
redovisade varde.

Bytestransaktioner

Redovisas som ett byte av en tillgdng mot en annan utan nagon form av in-
taktsredovisning da bytet inte utgor en intaktsgenererande transaktion. Detta
forekommer i vissa fall da skogsmark byts mot annan skogsmark som ar av
liknande slag och varde.

Finansiella intékter och kostnader

Finansiella intakter och kostnader bestar av ranteintakter och rantekostnader,
utdelningar som inte ingar i rorelsegrenen Aktieférvaltning (vilka redovisas
som nettoomsattning), orealiserade och realiserade vinster pa finansiella pla-
ceringar, omvarderingar avseende finansiella instrument vérderade till verkligt
varde samt orealiserade och realiserade kursférluster och kursvinster.

Ranteintakter pa fordringar och rantekostnader pé skulder beraknas med
tilldmpning av effektivrantemetoden.

Utdelningsintéakter redovisas nar ratten att erhalla utdelning faststallts.
Resultatet fran avyttring av ett finansiellt instrument redovisas da risker och
fordelar som ar férknippade med &gandet av instrumentet 6verforts till kopa-
ren och koncernen inte langre har kontroll 6ver instrumentet.

Ranteintakter och rantekostnader redovisas normalt i arets resultat i den
period till vilken de hanfér sig.

Skatter

Inkomstskatter utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter
redovisas i arets resultat utom da underliggande transaktioner redovisas i
ovrigt totalresultat eller i eget kapital varvid tillhérande skatteeffekt redovisas
i 6vrigt totalresultat eller i eget kapital.

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt ar,
med tillampning av de skattesatser som ar beslutade eller i praktiken beslu-
tade per balansdagen. Till aktuell skatt hor dven justering av aktuell skatt
hénforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt beraknas enligt balansrakningsmetoden med utgangs-
punkt i temporara skillnader mellan redovisade och skattemassiga varden pa
tillgangar och skulder, med tillampning av de skattesatser och skatteregler som
ar beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Temporara skillnader
beaktas inte avseende koncernmassig goodwill eller temporara skillnader
hénforliga till andelar i dotter- och intresseféretag som inte forvéntas bli
beskattade inom overskadlig framtid. Uppskjutna skattefordringar avseende
avdragsgilla temporara skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i
den man det ar sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Uppskjutna
skattefordringar och uppskjutna skatteskulder i sasmma land nettoredovisas
i den man kvittningsratt foreligger.

Resultat per aktie

Berakningen av resultat per aktie baseras pa arets resultat i koncernen han-
forligt till moderbolagets aktieagare och pa det vagda genomsnittliga antalet
aktier utestaende under aret.

Finansiella instrument

Redovisning i och borttagande fran balansrdkningen

Finansiella instrument som inte &r derivat redovisas initialt till anskaffnings-
varde motsvarande instrumentets verkliga varde med tillagg for transaktions-
kostnader, med undantag for de som tillhdr kategorierna finansiella tillgangar
eller finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatet, vilka redo-
visas exklusive transaktionskostnader. Ett finansiellt instrument klassificeras
vid forsta redovisningen utifran i vilket syfte instrumentet forvarvades.

Finansiella tillgangar och skulder redovisas med tillampning av affarsdags-
principen. En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen
nér bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmassiga villkor. Kundfordran
tas upp i balansrékningen nar faktura har skickats. Hyresfordran tas dock upp
da respektive hyresperiod paborjats. Skuld tas upp nar motparten har preste-
rat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, &ven om faktura annu inte
mottagits. En finansiell tillgang tas bort fran balansrakningen nar rattigheterna
i avtalet realiseras, forfaller eller foretaget inte langre har kontrollen éver den.
En finansiell skuld tas bort fran balansrékningen nar forpliktelsen i avtalet full-
gors eller pd annat satt utslacks.

Avistaafférer redovisas i enlighet med affarsdagsprincipen.

En finansiell tillgang och en finansiell skuld kvittas och redovisas med ett
nettobelopp endast nar det foreligger en legal ratt att kvitta beloppen samt
att det foreligger avsikt att reglera posterna med ett nettobelopp eller att
samtidigt realisera tillgangen och reglera skulden.

Finansiella tillgangar, exklusive aktier, och finansiella skulder har klassifice-
rats som kortfristiga om beloppen férvéantas atervinnas eller betalas inom tolv
manader réknat fran balansdagen. Aktier har klassificerats som langfristiga om
de &r avsedda att stadigvarande innehas i verksamheten.

Efterféljande vérdering av finansiella instrument
Finansiella tillgangar varderade till verkligt vérde via resultatet &r en kategori som
bestar av tva grupper: finansiella tillgangar som innehas fér handel och andra
finansiella tillgangar som foretaget initialt valt att placera i denna kategori
(enligt Fair Value Option). Finansiella instrument i denna kategori varderas
I6pande till verkligt varde dar vardeforandringar redovisas i arets resultat.

I den forsta gruppen ingér derivat med positivt verkligt varde med undantag
for derivat som &r ett identifierat och effektivt sakringsinstrument samt de
aktier som primért innehas i syfte att bedriva handel.

Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgadngar som inte &r derivat,
som har faststallda eller faststallbara betalningar och som inte ar noterade pa
en aktiv marknad. Dessa tillgdngar varderas till upplupet anskaffningsvarde.
Upplupet anskaffningsvarde bestams utifran den effektivranta som berakna-
des vid anskaffningstidpunkten.

Rantebdrande fordringar och vardepapper, likvida medel och hyres- och
kundfordringar redovisas inom denna kategori. Kundfordran redovisas till det
belopp som beraknas inflyta, det vill sdga efter avdrag for osakra fordringar.

Hyres- och kundfordringar som har en ursprunglig [6ptid understigande sex
manader varderas utan diskontering av nominella belopp.



Finansiella tillgangar som kan sdljas. | denna kategori ingdr finansiella tillgangar
som inte klassificerats i ndgon annan kategori eller finansiella tillgdngar som
foretaget initialt valt att klassificera i denna kategori. Tillgangarna varderas
I6pande till verkligt varde med periodens vardeférandringar redovisade i
ovrigt totalresultat och de ackumulerade vardeféréandringarna i en kompo-
nent av eget kapital (verkligtvardereserv), dock ej sadana vardeforandringar
som beror pa nedskrivningar, ej heller ranta pa fordringsinstrument och
utdelningsintakter samt valutakursdifferenser pa monetara poster vilka redo-
visas i arets resultat. Vid avyttring av tillgdngen redovisas ackumulerad vinst/
forlust, som tidigare redovisats i Gvrigt totalresultat, i arets resultat. Tillgangar,
for vilka ett verkligt varde ej kunnat faststéllas, har varderats till anskaffnings-
varde till skillnad mot ovan beskrivning.

Aktieinnehav som inte redovisas som dotterforetag, intresseféretag, joint
venture eller innehas for handelsandamal redovisas inom denna kategori.

Finansiella skulder virderade till verkligt virde via resultatet &r en kategori som
bestdr av tva grupper: finansiella skulder som innehas fér handel och andra
finansiella skulder som foretaget initialt valt att placera i denna kategori (enligt
Fair Value Option). Finansiella instrument i denna kategori vérderas |épande
till verkligt varde dar vardeférandringar redovisas i arets resultat.

| den forsta gruppen ingar derivat med negativt verkligt varde med undan-
tag for derivat som é&r ett identifierat och effektivt sdkringsinstrument. | den
andra gruppen ingdr lan som varderas till verkligt varde dar Fair Value Option
har tillampats for att uppna en mer rattvisande resultatredovisning och dar-
med mota vardeférandringarna hos den ranteswap som tillhor lanet.

Andra finansiella skulder varderas till upplupet anskaffningsvarde. Upplupet
anskaffningsvérde bestams utifran den effektivranta som beréknades vid an-
skaffningstidpunkten. Leverantorsskulder, checkrakningskredit och laneskul-
der redovisas i denna kategori med undantag for Ian som varderas till verkligt
varde med stod av Fair Value Option. Lan som sakrats mot vardeforandringar
redovisas initialt inklusive eventuella transaktionskostnader och I6pande till
marknadsvarde. Leverantdrsskulder som har en ursprunglig [6ptid under-
stigande sex manader varderas utan diskontering av nominella belopp.

Derivat och sdkringsredovisning. Samtliga derivat vérderas till verkligt varde
och redovisas i balansrakningen. Fér derivat som inte uppfyller kraven fér
sakringsredovisning redovisas vardeférandringarna i rérelseresultatet eller
finansnettot beroende pa syftet med innehavet. | de fall sékringsredovisning
tilldmpas redovisas vardeférandringarna enligt nedan.

Kassaflédessdkringar. Den effektiva delen av vérdefdrandringar redovisas i 6v-
rigt totalresultat och ackumuleras i eget kapital (sakringsreserv) fram tills det
sakrade flodet traffar resultatrékningen da de ackumulerade véardeforandring-
arna flyttas fran eget kapital via 6vrigt totalresultat till resultatrakningen for
att méta och matcha den sékrade transaktionen. For sakringar av investering-
ar justeras istallet anskaffningsvardet pa den sakrade posten nar den intraffar.
Sakringars ineffektiva del redovisas direkt i resultatrékningen. Valutatermi-
ner och valutaswappar anvands som kassaflédessakringar som sakring mot
andringar i valutakurser. For dndringar i rantor anvénds rénteswappar som
kassaflédessakring.

Sakring av verkligt vérde. Vardeforandringar pa derivaten redovisas direkt i
resultatrakningen. Vardeférandringar for den sékrade posten redovisas pa
motsvarande satt.

Sékring av nettoinvestering. Vardeférandringar for sékringar avseende netto-
investeringar i utlandsk verksamhet redovisas i dvrigt totalresultat. Ackumu-
lerad vardeférandring redovisas som en komponent i eget kapital (omrak-
ningsreserv) fram tills dess att verksamheten avyttras da de ackumulerade
vardeférandringarna redovisas i resultatrakningen.

Berdkning av verkligt virde. Verkligt varde pa finansiella instrument som
handlas pé en aktiv marknad baseras p& noterade marknadspriser och tillhér
varderingsniva ett enligt IFRS 13. | de fall noterade marknadspriser saknas har
verkligt varde berdknats genom diskonterade kassafléden. Nar berdkningar av
diskonterade kassafléden gjorts har samtliga variabler sasom diskonterings-
rantor och valutakurser for berékningar hamtats fran marknadsnoteringar,
dar sa varit méjligt. Vid berékningar av diskonterade kassafloden anvands
medelkurs for valutakurser och diskonteringsrantor. Dessa varderingar tillhér
varderingsniva tva. Vardering av valutaoptioner gors med tillampning av Black
& Scholes formel nar det ar aktuellt. Vid innehav av aktier i noterade bolag
med flera aktieserier (i de fall samtliga serier ej ar noterade) berdknas de ej
noterade aktierna med 10 procents premium pa borsnoterad aktieserie.
Denna vardering tillnor varderingsniva tre.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvérde efter avdrag
for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Materiella an-
laggningstillgangar som bestar av delar med olika nyttjandeperioder behand-
las som separata komponenter av materiella anlaggningstillgangar. | anskaff-
ningsvardet ingar inkopspriset samt utgifter direkt hanférbara till tillgangen
for att bringa den pa plats och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet
med anskaffningen. Tillkommande utgifter aktiveras endast om de bedéms
generera ekonomiska fordelar for foretaget. Avgdrande foér beddmningen nar
en tillkommande utgift aktiveras ar om utgiften avser utbyten av identifierade
komponenter, eller delar dérav, varvid sadana utgifter aktiveras. Aven i de fall
ny komponent tillskapats aktiveras utgiften. Eventuella oavskrivna redovisade
varden pa utbytta komponenter, eller delar av komponenter, utrangeras och
kostnadsfors i samband med utbytet.

Avskrivningsprinciper
Avskrivning sker linjart 6ver tillgangens beraknade nyttjandeperiod.
Foljande nyttjandeperioder (ar) anvands:

Maskiner for vattenkraftproduktion 10-40
Forvaltnings- och lagerbyggnader, bostader (Holmen) 10-33
Driftsbyggnader, markanlaggningar samt maskiner

fér massa-, pappers- och kartongtillverkning 10-20
Maskiner for sagverk 10-12
Ovriga maskiner 10
Skogsbilvagar 10
Inventarier 3-10

Mark ar inte foremal for avskrivning. Beddémningen av en tillgdngs restvarde
och nyttjandeperiod sker I6pande.

Nedskrivningar

Koncernens redovisade tillgangar bedéms vid varje balansdag for att avgora
om det finns indikation pa nedskrivningsbehov. Undantag gors for biologiska
tillgangar, forvaltningsfastigheter, finansiella tillgangar, uppskjutna skatteford-
ringar och varulager. Om indikation pa nedskrivningsbehov finns beraknas
tillgangens atervinningsvérde. For undantagna tillgangar enligt ovan prévas
vardet enligt respektive standard.

Materiella anliggningstillgdngar. Finns det indikation pa att det bokforda vardet
ar for hogt gors en analys dar enskilda eller naturligt sammanhangande typer
av tillgdngars atervinningsvérde faststalls som det hogsta av nettoforsalj-
ningsvardet och nyttjandevardet. Nettoférsaljningsvardet ar det uppskattade
forsaljningspriset efter avdrag for uppskattade kostnader for forsaljning av till-
gangen. Nyttjandevardet mats som forvantat framtida diskonterat kassaflode.
Den tillampade diskonteringsrantan beaktar riskfri ranta och den risk som ar
forknippad med tillgdngen. En nedskrivning utgérs av skillnaden mellan bok-
fort varde och atervinningsvarde. En nedskrivning aterfors om det har skett
en positiv férandring av férutsattningarna som anvands for att bestdmma
atervinningsvardet. En aterféring gérs som mest upp till det bokférda varde
som skulle ha redovisats, med avdrag for avskrivning, om nedskrivningen inte
skulle ha gjorts.

Finansiella tillgangar som kan sdljas. Nedskrivningsprévning gors Iopande. Ned-
skrivning gors nar nedgangen i verkligt varde ar vasentlig eller utdragen éver
tiden. Om nedskrivningsbehov foreligger omférs sadana vardeforandringar
som tidigare redovisats i 6vrigt totalresultat till resultatrakningen. Eventuell
aterlaggning av tidigare gjord nedskrivning redovisas i dvrigt totalresultat. Av-
seende noterade aktier bedoms nedskrivningsbehovet utifran vid varje tillfalle
aktuell bérskurs.

Lanefordringar och kundfordringar. Nedskrivningsprovning gors I6pande genom
att faststalla om det finns objektiva beldgg for att ett nedskrivningsbehov fore-
ligger. Exempel pa detta ar uteblivna eller férsenade betalningar samt andra
indikationer som kan tyda pa finansiella svarigheter hos galdenéren sasom
indikationer pa forestaende konkurs eller finansiell rekonstruktion.
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Forvaltningsfastigheter

Forvaltningsfastigheter ar fastigheter som innehas i syfte att erhalla hyres-
intakter och/eller vardestegring. Initialt redovisas forvaltningsfastigheter till
anskaffningsvarde, vilket inkluderar till férvarvet direkt hanforbara utgifter.
Forvaltningsfastigheter redovisas i balansrakningen i enlighet med verkligt
vardemetoden.

Verkligt varde baseras pa interna varderingar vilka kvalitetskontrolleras
genom att ett urval av fastigheter externvarderas. Lopande underséks om
det finns indikationer pa férandringar i fastigheternas verkliga varde. Om
det under I6pande ar foreligger indikationer pa vasentliga vardeforandringar
sker omvardering i samband med nastkommande kvartalsrapportering. Se
aven not 19. Saval orealiserade som realiserade vardeforandringar redovisas i
resultatrakningen. Vardeférandringar redovisas netto och uppdelning pa orea-
liserade och realiserade véardeforandringar aterfinns i not 11.

Tillkommande utgifter laggs till det redovisade vérdet endast om det ar san-
nolikt att de framtida ekonomiska fordelar som ar férknippade med tillgangen
kommer att komma féretaget till del och anskaffningsvardet kan beraknas pa
ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkommande utgifter redovisas som kostnad i
den period de uppkommer. Avgérande fér bedémningen nér en tillkommande
utgift laggs till det redovisade vardet &r om utgiften avser utbyten av identifie-
rade komponenter, eller delar darav, varvid sddana utgifter aktiveras.

Aven i de fall en ny komponent tillskapats laggs utgiften till det redovisade
vardet. Reparationer kostnadsférs i samband med att utgiften uppkommer.

Varulager

Varulager vérderas till den lagsta av anskaffnings- och tillverkningskostnad ef-
ter avdrag for erforderlig inkurans, eller nettoférséljningsvarde. Anskaffnings-
vardet for varulager beraknas genom tillampning av forst in, forst ut-metoden
(FIFU). Nettoférsaljningsvardet &r det uppskattade forsaljningspriset i den
|6pande verksamheten, efter avdrag for uppskattade kostnader for fardigstal-
lande och for att astadkomma en forsaljning. For egentillverkade fardigvaror
bestar anskaffningsvardet av direkta tillverkningskostnader och skalig andel
av indirekta kostnader.

Avverkningsratter forvarvas med syfte att genom avverkning sakerstélla
Holmens behov av ravara. Nagon matbar biologisk omvandling sker inte fran
forvarvstidpunkt till avverkningstillfalle.

Erhallna utslappsratter redovisas initialt till marknadspris vid tilldelning
som varulager och forutbetald intakt. Under aret intaktsfors tilldelningen
samtidigt som en interimsskuld, motsvarande gjorda utslapp, kostnadsfors.

Leasing

Leasing klassificeras antingen som finansiell eller operationell leasing. Leasade
anlaggningstillgangar dar koncernen i allt vasentligt star fér samma risker och
formaner som vid direkt agande klassificeras som finansiell leasing.

Leasing av tillgangar dar uthyraren i allt vasentligt kvarstar som agare till till-
gangen klassificeras som operationell leasing. Kostnader avseende operatio-
nella leasingavtal redovisas i arets resultat linjart dver leasingavtalets loptid.
Variabla avgifter kostnadsférs i de perioder de uppkommer.

Samtliga hyresavtal for uthyrning av lokaler r klassificerade som operatio-
nella leasingavtal med koncernen som leasegivare. Samtliga hyres-, tomtratts-
och arrendeavtal som koncernen ingatt som leasetagare ar klassificerade som
operationella leasingavtal. Kostnaderna for dessa kostnadsférs Iopande.

Laneutgifter

Laneutgifter hanforliga till inkop eller produktion av sa kallade kvalificerade
tillgdngar aktiveras som en del av tillgdngens anskaffningsvarde. En kvalifice-
rad tillgang ar en tillgdng som tar en betydande tid i ansprak att fardigstalla.

| forsta hand aktiveras laneutgifter som uppkommit pa 1an som ar specifika
for den kvalificerade tillgdngen. | andra hand aktiveras laneutgifter som upp-
kommit pa generella Ian, som inte ar specifika for ndgon annan kvalificerad
tillgdng. Aktivering av laneutgifter ar for koncernen aktuellt vid betydande
investeringsprojekt.

Ersattningar till anstallda

Avgiftsbestimda pensionsplaner

Som avgiftsbestdmda pensionsplaner klassificeras de planer dar foretagets
forpliktelse ar begransad till de avgifter foretaget atagit sig att betala. | sadant
fall beror storleken pa den anstalldes pension pa de avgifter som foretaget
betalar till planen eller till ett férsakringsbolag och den kapitalavkastning

som avgifterna ger. Foljaktligen ar det den anstallde som bar den aktuariella
risken (att ersattningen blir Idgre an forvantat) och investeringsrisken (att de

investerade tillgdngarna kommer att vara otillrackliga for att ge de forvantade
ersattningarna). Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestdmda planer
redovisas som en kostnad i rets resultat under den period de anstallda utfort
de tjanster avgiften avser.

Férmansbestamda pensionsplaner
Anstéllda tjdnsteman i Sverige omfattas av ITP-planen. ITP-planen omfattar i
huvudsak foljande formaner:

- Alderspension

- ITPK (kompletterande alderspension)
- Sjukpension

- Kollektiv familjepension

Ataganden fér &lderspension och familjepension for tjgnsteman i Sverige tryg-
gas genom en forsakring i Alecta. Enligt ett uttalande fran Radet for finansiell
rapportering, UFR 10, &r detta en formansbestamd plan som omfattar flera
arbetsgivare. For rakenskapsaret 2015 har bolaget inte haft tillgdng till sddan
information som gor det majligt att redovisa denna plan som en formans-
bestamd plan. Pensionsplanen enligt ITP som tryggas genom en férsékring i
Alecta redovisas darfor som en avgiftsbestamd plan. Férpliktelser avseende
avgifter till avgiftsbestamda planer redovisas som en kostnad i arets resultat
nar de uppstar.

Utover namnda ataganden finns formansbestamda forpliktelser for:

Lundbergs - Forpliktelser enligt FPG/PRI-systemet
Holmen - Ataganden utéver ITP-planen fér koncernledningen i Sverige
vilka tryggas via stiftelse
- Pensionsplaner i England vilka ligger i sa kallade trusts

Pensionsskulden berdknas genom en uppskattning av den framtida ersatt-
ning som de anstéallda intjanat genom sin anstallning i bade innevarande och
tidigare perioder. Denna ersattning diskonteras till ett nuvarde. Diskonterings-
réntan &r rantan pa balansdagen pa en forstklassig foretagsobligation med en
|6ptid som motsvarar respektive plans pensionsforpliktelse. Nar det inte finns
en aktiv marknad for féretagsobligationer anvands istallet marknadsrantan
pa statsobligationer med en motsvarande |6ptid. Berakningen utfors av en
kvalificerad aktuarie med anvandande av den sé kallade “projected unit credit
method"”. Om formanen ar fullt intjanad redovisas en kostnad i arets resultat.

Vid faststallande av forpliktelsen avseende formansbestamda planer kan
det uppsta omvarderingseffekter vilka utgors av aktuariella vinster och forlus-
ter. Omvarderingseffekterna redovisas i 6vrigt totalresultat. Rantekostnaden/
intakten netto pa den formansbestamda forpliktelsen redovisas i arets resul-
tat under finansnettot. Ovriga komponenter redovisas i rérelseresultatet.

Den sérskilda I6neskatten utgor en del av de aktuariella antagandena och
redovisas darfér som en del av nettofdrpliktelsen. Den del av sarskild [6ne-
skatt som ar berdknad utifran tryggandelagen i juridisk person redoisas av
forenklingsskal som upplupen kostnad istallet fér som del av nettoférplik-
telsen/-tillgangen.

Avkastningsskatt redovisas I6pande i resultatet for den period skatten
avser och ingar darmed inte i skuldberakningen.

Ersdttningar vid uppsdgning

En kostnad for ersattningar i samband med uppsagningar av personal redo-
visas endast om koncernen ar bevisligen forpliktigad, utan realistisk méjlighet
till tillbakadragande, av en formell detaljerad plan att avsluta en anstallning
fore den normala tidpunkten. Nar ersattningar lamnas som ett erbjudande for
att uppmuntra frivillig avgang, redovisas en kostnad om det ar sannolikt att
erbjudandet kommer att accepteras och antalet anstéllda som kommer att
acceptera erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.

Kortfristiga ersdttningar
Kortfristiga ersattningar till anstéllda berdknas utan diskontering och redo-
visas som kostnad nar de relaterade tjansterna erhélls.

Ovrigt

Samtliga belopp ar, om inte annat anges, avrundade till ndrmaste miljontal
vilket innebdr att tabeller och berdkningar inte alltid summerar. | texter och
tabeller redovisas siffror mellan 0 och 0,5 med 0.



Not 2 - Foretagsinformation

L E Lundbergforetagen AB (publ) &r ett svenskregistrerat aktiebolag med séte i
Stockholm vars aktier av serie B &r noterade pa Nasdaq Stockholm, Large Cap.
Postadressen till huvudkontoret ar Box 14048, 104 40 Stockholm.

Dotterforetag med vasentliga innehav utan bestammande inflytande

L E Lundbergforetagen AB ager tva dotterforetag som ej ar helagda, Hufvud-
staden AB och Holmen AB, varfér det i koncernredovisningen redovisas inne-
hav utan bestdmmande inflytande med betydande belopp. Klassificering av
foretagen baseras pa innehavda aktiers rostandel. Foretagen ar noterade pa
Nasdagq Stockholm, Large Cap och fér information om verksamhet hanvisas till
respektive féretags hemsida.

Andel i procent av
kapital (réster)’

Foretag Land 2015 2014
Hufvudstaden AB Sverige 54,7(11,9) 54,7(11,9)
Holmen AB Sverige 67,4(38,5) 67,4(38,5)
1) Hanforligt till innehav utan bestdmmande inflytande.
Huvudstaden Holmen

Dotterféretag, mnkr 2015 2014 2015 2014
Intékter 1689 1665 16014 15994
Resultat 3470 2001 559 907
Ovrigt totalresultat 166 -37
Summa totalresultat 3470 2001 724 870
Anlaggningstillgdngar 31758 27833 29567 30261
Omsattningstillgangar 564 582 5889 6172
Langfristiga skulder -11050 -10186 -8519 -8901
Kortfristiga skulder -1706  -1535 -6084  -6564
Nettotillgangar 19567 16 695 20853 20969
Kassaflode fran

- den I6pande verksamheten 968 881 2526 2176

- investeringsverksamheten - 500 -244 -832 -834

- finansieringsverksamheten -498 -667  -1659  -1434
Arets kassafléde -31 -30 35 -92
Hanforligt till innehav utan Huvudstaden Holmen
bestammande inflytande 2015 2014 2015 2014
Del av resultatet 1899 1095 377 612
Del av totalresultatet 1899 1095 488 587
Del av nettotillgangar 10709 9137 14057 14135
Utdelning -327 -310 - 564 -507

Vésentliga intresseforetag

L E Lundbergféretagen AB ager aktier i Husqvarna AB och Indutrade AB i
sadan omfattning att de utgor intresseforetag och de redovisas enligt kapital-
andelsmetoden i koncernredovisningen. Klassificering av féretagen baseras pa
innehavda aktiers rostandel. Féretagen ar noterade pa Nasdaq Stockholm och
for information om verksamhet hanvisas till respektive féretags hemsida.

Andel i procent av
kapital (roster)’

Foretag Land 2015 2014
Husqvarna AB Sverige 7,6 (24,9) 7,6 (23,8)
Indutrade AB Sverige 25,6 (25,6) 25,6 (25,6)
Husqvarna? Indutrade

Intresseféretag, mnkr 2015 2014 2015 2014
Intakter 36170 32838 11881 9746
Resultat 1888 824 894 703
Ovrigt totalresultat -3 796 -40 112
Summa totalresultat 1885 1620 854 815
Anlaggningstillgangar 15749 15748 4796 4075
Omsattningstillgangar 13920 13428 4565 4012
Langfristiga skulder -8429 -9803 -1740 -1628
Kortfristiga skulder -8179  -7285 -3914  -3297
Nettotillgangar 13061 12088 3707 3162
Koncernens del av Husqvarna Indutrade

intresseféretag, mnkr 2015 2014 2015 2014
Andel av nettotillgangar vid arets ingang 914 773 809 623
Andel av summa totalresultat 139 123 218 200
Erhéllen utdelning -72 -65 -79 -67
Forvarvat eget kapital 82 53
Andel av nettotillgangar vid arets slut 981 914 948 809
Overvérden 1117 1117 1654 1654
Redovisat varde vid arets slut 2098 2031 2602 2463

1) Andel i roster beraknas efter avdrag av dterkopta aktier.
2)Husqvarnas véarden fér 2014 ar justerade i enlighet med deras andrade redovisning.

Information om 6vriga dotter- och intresseféretag aterfinns i not 20 och 38.
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Not 3 - Nettoomsattning, mnkr

2015 2014
Fastighetsrorelse
Hyresintakter mm? 2839 2769
Forsaljning omsattningsfastigheter 84 26
Ovriga intakter 108 109
Aktieférvaltning
Forsaljning vardepapper m m 534 368
Utdelningar 767 687
Tryckpapper 5956 6079
Kartong 5248 4890
Virke 2812 2957
Trévaror 131 1352
Energi 268 320
Massa 211 212
Ovrigt 206 184
20347 19952
1)Av hyresintakterna bestar 23 mnkr (17) av omséattningshyra.
Not 4 - Ovriga intdkter m m, mnkr
2015 2014
Aktiviteter utanfér huvudsaklig verksamhet
Forsaljning biprodukter 358 394
Certifikat, fornyelsebar energi ? 435 323
Skogsvardsuppdrag 67 71
Utslappsratter 3 48 53
Férsaljning anlaggningstillgangar 37 13
Ovrigt 257 168
1203 1021
Forandring lager av aktier -16 -58
Forandring varulager -187 83
1000 1046

1) Av forsaljning biprodukter avser 123 mnkr (161) utskott fran produktion, 104 mnkr (77) span,
bark, flis m m samt 130 mnkr (156) extern férsaljning av energi.

2) Intakt som erhdllits fran produktion av fornybar energi.

3)Tilldelning av utslappsrétter vilka delvis anvints i Holmens produktion. Overskottet har
medfort ett redovisat resultat pa 48 mnkr (53).

Not 5 - Anstéllda och personalkostnader

Varav Varav
Medelantalet anstallda 2015 maén, % 2014 man, %
Moderbolaget - Sverige 8 71 8 69
Totalt i moderbolaget 8 71 8 69
Helagda dotterforetag - Sverige 156 74 154 73
Hufvudstaden - Sverige 105 60 100 61
Holmen
- Sverige 2422 81 2487 80
- Estland 8 75 9 67
- Frankrike 13 62 1" 55
- Hongkong 6 83 5 80
- Italien 7 57 7 57
- Nederlanderna 104 64 94 66
- Polen 7 43 7 29
- Portugal 1 100 1 100
- Ryssland 1
- Schweiz 3 67 5 80
- Singapore 6 50 5 40
- Spanien 279 80 289 80
- Storbritannien 429 88 412 90
- Tyskland 20 50 20 62
-USA 9 67 7 71
Totalt i dotterféretag 3576 80 3613 80
Totalt i koncernen 3584 80 3621 80
Redovisning av kdnsférdelning i foretagsledningar
Andel kvinnor i procent 2015 2014
Moderbolaget
Styrelsen 38 38
Ovriga ledande befattningshavare - -
Koncernen totalt
Styrelsen 24 25
Ovriga ledande befattningshavare 21 19

Arsstammans riktlinjer fér bestimmande av [6n och annan erséttning
till ledande befattningshavare

Arsstamman 2015 fattade beslut om féljande riktlinjer fér bestammande
av 16n och annan ersattning till ledande befattningshavare i L E Lundberg-
foretagen AB och dess heldgda dotterbolag Fastighets AB L E Lundberg och
L E Lundberg Kapitalférvaltning AB.

Ersattning till ledande befattningshavare ska kunna utgoras av fast 16n,
bonus, dvriga formaner samt pension. Den sammanlagda ersattningen bor
vara marknadsmassig och konkurrenskraftig samt sté i relation till prestation,
ansvar och befogenheter.

For ledande befattningshavare anstallda i L E Lundbergféretagen AB eller
Fastighets AB L E Lundberg ska eventuell bonus vara kopplad till férutbe-
stamda och matbara kriterier baserade pa resultat- och [6nsamhetsmal,
vara maximerad och inte Gverstiga tre manadsléner. For ledande befattnings-
havare anstallda i L E Lundberg Kapitalférvaltning AB ska eventuell bonus
baseras pa aktivitetsmassigt resultat, varvid bonusen ska vara maximerad till
cirka 15 procent av uppnatt resultat dver tiden. Bonus ska i normalfallet inte
vara pensionsgrundande.

Vid uppsagning av anstéllningsavtal frén bolagets sida ska uppsagnings-
tiden vara langst tolv manader. Vid uppsagning fran bolagets sida kan, i
forkommande fall, avgdngsvederlag motsvarande sex manadsloner utga.
Pensionsratt for VD och for 6vriga ledande befattningshavare ska galla frén
65 ars alder, med forméaner motsvarande ITP-planen. Kompletterande pen-
sionslésningar kan tillkomma. Ersattning ska inte utga i form av optioner eller
andra aktierelaterade incitamentsprogram.

Styrelsen ska ha ratt att franga riktlinjerna om det i ett enskilt fall finns
sdrskilda skal for det.



I nedanstdende tabeller framgar ersattningar till styrelse och ledande
befattningshavare.

Ersattningar och 6vriga formaner, moderbolaget, mnkr!

Grundldn, Rérlig Ovriga Pen-
styrelse- ersatt- for-  sions-
2015 arvode ning maner kostnad Totalt
Styrelsens ordférande Mats Guldbrand 0,8 0,8
Styrelseledamot Carl Bennet
Ersattning fran moderbolaget 0,3 0,3
Ersattning fran dotterforetag 0,3 0,3
Styrelseledamot Lilian Fossum Biner 0,3 0,3
Styrelseledamot Louise Lindh
Ersattning fran moderbolaget 0,3 0,3
Ersattning fran dotterforetag 1,6 0,2 02 20
Styrelseledamot Katarina Martinson 03 0,3
Styrelseledamot Sten Peterson
Ersattning fran moderbolaget 0,3 0,3
Ersattning fran dotterforetag 0,2 0,2
Styrelseledamot Lars Pettersson 0,3 0,3
Verkstallande direktér Fredrik Lundberg
Ersattning fran moderbolaget 1,5 03 19
Ersattning fran dotterforetag 11 11
Andra ledande befattningshavare 2
Erséttning fran moderbolaget 1,5 0,2 0,1 04 22
Erséttning fran dotterforetag 3,3 3,0 04 6,7
11,8 3.4 0,1 1.4 16,7
Grundlén, Rérlig Ovriga Pen-
styrelse- ersatt- fér-  sions-
2014 arvode ning maner kostnad Totalt
Styrelsens ordférande Mats Guldbrand 0,8 0,8
Styrelseledamot Carl Bennet
Ersattning fran moderbolaget 0,3 0,3
Ersattning fran dotterforetag 0,3 0,3
Styrelseledamot Lilian Fossum Biner 03 0,3
Styrelseledamot Louise Lindh
Ersattning fran moderbolaget 0,3 0,3
Ersattning fran dotterforetag 1,5 0,2 02 19
Styrelseledamot Katarina Martinson 0,3 0,3
Styrelseledamot Sten Peterson
Ersattning fran moderbolaget 03 0,3
Ersattning fran dotterforetag 0,2 0,2
Styrelseledamot Lars Pettersson 0,3 0,3
Verkstallande direktér Fredrik Lundberg
Erséttning fran moderbolaget 1,5 0,3 1,8
Ersattning fran dotterforetag 11 11
Andra ledande befattningshavare 2
Erséttning fran moderbolaget 1,6 0,2 0,1 04 2,3
Ersattning fran dotterforetag 32 1,7 04 54
11,7 2,2 0,1 1,3 152

1) Pensionsforpliktelse finns ej for VD och styrelseledaméter. Pensionsforpliktelser for ledande
befattningshavare uppgar till 0,7 mnkr (0,7).

2)Ledande befattningshavare som rapporterar direkt till VD &r Claes Boustedt och
Lars Johansson.

Loner, andra ersattningar och sociala kostnader, mnkr.

Varav styrelse,
ledande Varav
Léneroch  befattnings- Sociala pensions-
2015 ersattningar havareochVD' kostnader kostnader
Moderbolaget ? 10 6 5 2
Heldgda dotterforetag 89 18 41 10
98 24 47 12
Hufvudstaden 72 17 40 12
Holmen 1665 26 633 127
Totalt i vriga dotterforetag 1737 43 673 139
Totalt i koncernen? 1835 67 720 151
Varav styrelse,
ledande Varav
Loéneroch  befattnings- Sociala pensions-
2014 ersattningar havareochVD' kostnader kostnader
Moderbolaget ? 13 6 7 2
Heldgda dotterforetag 85 17 39 10
98 23 46 12
Hufvudstaden 60 15 35 13
Holmen 1600 37 596 148
Totalt i vriga dotterforetag 1660 52 631 161
Totalt i koncernen? 1758 75 676 173

1) moderbolaget bestar styrelse (exkl. VD) av 7 personer (7) och ledande befattningshavare
av 3 personer (3) (varav en erhaller 16n fran helédgda dotterforetag). | heldgda dotterforetag
ingar 10 personer (9), i Hufvudstaden 15 personer (15) och i Holmen 20 personer (22).

2)Av moderbolagets pensionskostnader avser 0,7 mnkr (0,7) VD och ledande befattnings-
havare.

3) Av koncernens pensionskostnader avser 22,2 mnkr (25,2) VD:ar och ledande befattnings-
havare. Koncernens utestaende pensionsférpliktelser for dessa uppgar per den 31 decem-
ber 2015 till 61,8 mnkr (79,3). Forpliktelserna técks huvudsakligen av forvaltningstillgangar i
fristdende pensionsstiftelse och genom aterforsakring i FPG.

Not 6 - Arvode och kostnadsersattning till revisorer, mnkr

2015 2014

Ersattningar till KPMG
Revisionsuppdrag 9 9
Skatteradgivning 3 1
Andra uppdrag 1 1
13 11
Ovriga revisorer 1 0
13 11

Med revisionsuppdrag avses lagstadgad revision av arsredovisningen och
bokféringen samt styrelsens och verkstallande direktdrens forvaltning samt
revision och annan granskning utférd i enlighet med dverenskommelse eller
avtal. Detta inkluderar Gvriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets
revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrdde som foranleds av iaktta-
gelser vid sadan granskning eller genomférandet av sddana 6vriga arbetsupp-
gifter. Skatteradgivning avser samtliga konsultationer inom skatteomradet.

Med andra uppdrag avses radgivning avseende redovisningsfragor, radgiv-
ning vid avyttring och férvarv av verksamheter samt radgivning kring proces-
ser och intern kontroll.

53




54

Not 7 - Ovriga externa kostnader

Operationell leasing

Leasingavgifter uppgick under aret till 95 mnkr (87). Ingdngna avtal avser
truckar, bilar, tomtrattsavgalder, arrendeavgifter samt hyresavtal med extern
hyresvard. Framtida arliga leasingavgifter fordelar sig enligt foljande:

mnkr 2015 2014
-1aér 60 78
1-5&r 18 19
5ar- 19 5

Not 8 - Avskrivningar, mnkr
2015 2014
Immateriella anlaggningstillgdngar 19 18

Materiella anlaggningstillgangar
Byggnader och mark 142 140
Maskiner och inventarier 1089 1115
1249 1274

Not 9 - Nedskrivningar, mnkr

2015 2014

Materiella anlaggningstillgangar
Arets nedskrivningar 555 450
555 450

Nedskrivningarna ar hanférliga till enheter inom Holmen AB.
For mer information se not 17.

Not 10 - Resultat fran andelar i intresseféretag och joint venture, mnkr

2015 2014

Resultatandelar 324 227
Aterféring av nedskrivningar * 294
324 521

1) Reversering av tidigare nedskrivning av kapitalandelen i Husqvarna.

Not 13 - Rapportering per rérelsesegment, mnkr

Ett rorelsesegment ar en del av koncernen som bedriver verksamhet fran
vilken den kan generera intakter och adra sig kostnader och for vilka det finns
fristdende finansiell information tillganglig. Uppdelningen i rérelsesegment
baseras pa vilka delar av verksamheten foretagets hogsta verkstallande
beslutsfattare féljer upp, sé kallad "management approach” eller féretags-
ledningperspektiv.

Ett rorelsesegment f6ljs upp av foretagets hogste verkstallande beslutsfat-
tare for att utvardera resultatet samt for att kunna allokera resurser till detta.
Det resultatmatt mot vilket uppfoljning sker ar rorelseresultat. | rérelseseg-
mentens resultat, tillgangar och skulder har inkluderats direkt hanforbara pos-
ter samt poster som kan fordelas pa ett rimligt och tillforlitligt satt. Ofordelade
kostnader bestar av koncerngemensamma funktioner.

Fyra rérelsesegment har identifierats och de bestar av Lundbergs fastig-
hetsrdrelse och aktieférvaltning samt Hufvudstaden och Holmen. Intékter i
Lundbergs fastighetsrorelse och i Hufvudstaden utgors framst av intékter fran
uthyrning av de egna fastigheterna medan intakter i Lundbergs aktieférvalt-
ning utgors av utdelningar fran aktier samt handel med vardepapper. | Holmen
erhalls intékterna fran tillverkning och forsaljning av tryckpapper, kartong,
travaror samt fran skogs- och kraftrérelse.

Arets resultat Lundbergs
Fastighets- Aktie- Hufvud-
2015 rorelse forvaltning staden Holmen  Totalt
Nettoomsattning 1343 1301 1689 16014 20347
Rérelsens kostnader ? -451 -488 -440 -11335 -12714
Personalkostnader -114 -17 -113 -2335 -2579
Avskrivningar -5 -0 -3 -1240 -1248
Nedskrivningar -555 -555
Resultat fran andelar i intresse-
foretag och joint venture 370 -46 324
Vardeférandringar 2 1344 3438 267 5049
2117 1166 4571 769 8623
Oférdelade kostnader -26
Rorelseresultat 2117 1166 4571 769 8597
Finansnetto -338
Skatt -1606
Arets resultat 6652

1) Inklusive dvriga intdkter m m se not 4.

2) Avser forvaltningsfastigheter och derivat i Lundbergs och Hufvudstaden samt biologiska
tillgdngar i Holmen.

Not 11 - Vardeforandringar forvaltningsfastigheter och derivat, mnkr Ovriga upplysningar Lundbergs
Fastighets- Aktie- Hufvud-
2015 2014 2015 rorelse forvaltning staden Holmen  Totalt
Forvaltningsfastigheter Tillgangar 16 949 19368 32323 33543 102183
Orealiserade 4754 2259  Andelariintresseféretag
Derivat och joint venture 4700 1914 6614
Orealiserade 28 -213 108 796
4782 2046
Skulder 7439 1209 12756 14603 36006
. Investeringar
Not 12 - Vardeforandringar biologiska tillgangar, mnkr Anlaggningstillgéngar 472 500 874 1846
2015 2014
Forandring till foljd av avverkning - 540 -471
Forandring av verkligt varde 807 753
267 282



Not 13, fortsattning

Arets resultat Lundbergs
Fastighets- Aktie- Hufvud-
2014 rorelse forvaltning staden Holmen  Totalt
Nettoomsattning 1238 1054 1665 15994 19952
Rorelsens kostnader ! - 455 -295 -439  -11002 -12191
Personalkostnader -108 -21 -97 -2268 -2494
Avskrivningar -4 -0 -3 -1265 -1273
Nedskrivningar -450  -450
Resultat fran andelar i intresse-
foretag och joint venture 528 -7 521
Vardeforandringar 2 524 1523 282 2328
1194 1265 2650 1284 6394
Oférdelade kostnader -32
Rorelseresultat 1194 1265 2650 1284 6362
Finansnetto -398
Skatt -1064
Arets resultat 4900

1) Inklusive 6vriga intdkter m m se not 4.

2) Avser forvaltningsfastigheter och derivat i Lundbergs och Hufvudstaden samt biologiska
tillgédngar i Holmen.

Ovriga upplysningar Lundbergs
Fastighets- Aktie- Hufvud-

2014 rorelse forvaltning staden Holmen  Totalt
Tillgangar 15127 18115 28415 34464 96121
Andelar i intresseforetag

och joint venture 4494 1970 6464

102584

Skulder 6783 1513 11721 15465 35482
Investeringar

Anlaggningstillgangar 1135 244 830 2210

Intresseféretag 387 17 404

Nettoomsattningen redovisas efter var kunderna &r lokaliserade utom for
aktieforvaltning dar nettoomsattningen redovisas uteslutande under Sverige.

Nettoomsattning per marknad 2015 2014
Sverige 7932 7781
Frankrike 710 648
Italien 846 898
Nederlanderna 626 642
Spanien 1109 979
Storbritannien 2223 2110
Tyskland 1981 2066
Ovriga Europa 2753 2765
Ovriga varlden 2167 2063

20347 19952

Fordelning av omséattning pa produkter och tjanster framgar av not 3.

Anlaggningstillgangar per land 2015 2014
Sverige 73476 67661
Spanien 648 1410
Storbritannien 2044 2021
Ovriga 6 6

76174 71098

Redovisade varden avser immateriella och materiella anldggningstillgangar,
biologiska tillgdngar och férvaltningsfastigheter. Tillgdngarna redovisas efter
de ldnder dar verksamheten ar lokaliserad.

Not 14 - Finansnetto, mnkr

2015 2014
Finansiella intakter
Nettovinst/forlust
Tillgangar och skulder varderade till verkligt varde via arets resultat
Innehas for hantering av finansiella risker ! -33
Likvida medel -5
Ovriga finansiella fordringar -0 38
Rénteintakter 4 7
4 7
Finansiella kostnader
Nettovinst/férlust
Tillgdngar och skulder varderade till verkligt varde via arets resultat
Innehas fér hantering av finansiella risker ! -10
Likvida medel 5
Nedskrivning av 6vriga aktier och andelar -5
Ovriga finansiella skulder 3 -0
Rantekostnader -340 -400
-342 - 405
Finansnetto -338 - 398

1) Tillhér kategorin “Innehas fér handel” enligt IAS 39.

Samtliga ranteintakter avser finansiella instrument som inte varderas till
verkligt varde.

Av rantekostnaderna avser 110 mnkr (341) finansiella instrument som inte
varderas till verkligt varde.

De nettovinster och férluster som redovisas i finansnettot avser framst
valutaomvardering och sékring av intern utlaning och av likvida medel. Vidare
ingar omvardering av ranteswappar avseende Holmen som sakrar lan med
fast ranta. Omvardering av ranteswappar som sakrar lan med fast ranta
avseende Lundbergs och Hufvudstaden redovisas i resultatet som varde-
forandringar forvaltningsfastigheter och derivat (se not 11).

Resultat fran finansiella instrument som redovisas i rérelseresultatet
(de vasentligaste posterna) framgar av tabellen nedan.

2015 2014
Valutakursvinst/forlust pa kundfordringar och leverantorsskulder 99 191
Nettovinst/férlust avseende derivat som redovisas i rorelsekapitalet - 39 -329

De derivat som redovisas i rérelseresultatet avser sékringar av kundfordringar,
leverantorsskulder, rantor samt finansiella elderivat.
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Not 15 - Skatt, mnkr

REDOVISAD | ARETS RESULTAT

2015 2014
Aktuell skatt
Arets skattekostnad -386 -722
Skatt hanforlig till tidigare ar 19 35
Uppskjuten skatt '
Tempordra skillnader -1239 -376
-1606 -1064
1) Avser framst skatt beraknad pa skillnad mellan anskaffnings- och verkligt vérde for
biologiska tillgangar och forvaltningsfastigheter.
2015 2014
Avstamning av effektiv skatt mnkr % mnkr %
Resultat fore skatt 8258 5964
Skatt enligt gallande skattesats -1817 22 -1312 22
Skillnad i skattesats i utlandsk verksamhet 4 0 4 -0
Ej skattepliktiga intakter och
ej avdragsgilla kostnader 178 -2 224 -4
Schablonranta periodiseringsfond -5 0 -1 0
Skatt hanforlig till tidigare ar 19 -0 35 -1
Effekt av ej uppbokade underskottsavdrag
och temporara skillnader 4 0 22 -0
Andrad skattesats pa uppskjuten
skattefordran/skuld 21 0 0 -0
Ovrigt -1 0 -26 0
- 1606 19 -1064 18
REDOVISAD | OVRIGT TOTALRESULTAT
Fore Efter
2015 skatt Skatt skatt
Sakringsredovisning -34 7 -27
Omrakningsdifferens pa utlandsk verksamhet 8 8
Sakring av valutarisk i utlandsverksamhet 22 -5 17
Finansiella tillgdngar som kan saljas 300 92 393
Aktuariella omvérderingar 209 -44 165
Intresseféretag och joint ventures - netto -8
505 51 548
Fore Efter
2014 skatt Skatt skatt
Sakringsredovisning -226 50 -176
Omrakningsdifferens pa utlandsk verksamhet 355 355
Sakring av valutarisk i utlandsverksamhet -101 22 -79
Finansiella tillgdngar som kan saljas 1426 -45 1382
Aktuariella omvarderingar -178 35 -143
Intresseféretag och joint ventures - netto 88
1276 62 1426
REDOVISAD | BALANSRAKNINGEN
Fordringar 2015 2014
Uppskjuten skattefordran 6 1
Aktuell skattefordran 44 101
50 102
Skulder 2015 2014
Avsattningar for skatter
Uppskjuten skatteskuld 14819 13628
Ovriga avsattningar 64 158
Aktuell skatteskuld 89 276
14972 14062

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder

2015 Fordran Skuld Netto
Materiella anlaggningstillgangar -1363  -1363
Biologiska tillgdngar -3788 -3788
Forvaltningsfastigheter -8683 -8688
Finansiella placeringar -270 -270
Avséttningar for pensioner 29 29
Obeskattade reserver -838 -838
Sakringsredovisade transaktioner 81 81
Ovriga avsattningar inklusive uppskjutna skattefordringar
nettoredovisade bland uppskjutna skatteskulder 6 18 24
6 -14819 -14813
2014 Fordran Skuld Netto
Materiella anlaggningstillgangar -1361  -1361
Biologiska tillgangar -3718  -3718
Forvaltningsfastigheter -7447  -7447
Finansiella placeringar -366 -366
Avsattningar for pensioner 83 83
Obeskattade reserver -900 -900
Sakringsredovisade transaktioner 74 74
Ovriga avsattningar inklusive uppskjutna skattefordringar
nettoredovisade bland uppskjutna skatteskulder 1 8 9
1 -13628 -13627

Vid arsskiftet fanns skattemassiga underskottsavdrag och temporara skillnader
motsvarande cirka 790 mnkr i skatt for vilka uppskjutna skattefordringar inte
har redovisats i resultat- och balansrakningen. Av dessa avser 460 mnkr under-
skottsavdrag. Ingen tidsgrans for utnyttjande finns. Bedémningen &r att det inte
ar sannolikt att de skattemadssiga underskottsavdragen, for vilka uppskjuten
skattefordran inte redovisats, kommer att att kunna utnyttjas mot framtida

vinster inom overskadlig tid.

Forandring av uppskjuten skatt i temporara skillnader och
underskottsavdrag

Redovisat  Redovisat Omraknings-
Ingdende iarets i 6vrigt  differenser Utgaende
2015 balans resultat totalresultat ~ och évrigt  balans
Materiella
anlaggningstillgangar - 1361 8 -10  -1363
Biologiska tillgangar -3718 -69 -3788
Forvaltningsfastigheter -7447 -1241 -8688
Finansiella placeringar -366 4 92 -270
Avsattningar for pensioner 83 -15 -43 3 29
Obeskattade reserver -900 62 -838
Ovrigt 83 10 7 5 105
-13627 -1241 56 -1 -14813
Redovisat  Redovisat Omraknings-
Ingadende i arets iovrigt  differenser Utgaende
2014 balans resultat totalresultat ~ och évrigt  balans
Materiella
anlaggningstillgangar - 1760 421 -22 -1361
Biologiska tillgangar -3654 -64 -3718
Forvaltningsfastigheter -6800 - 647 -7447
Finansiella placeringar -313 -9 -45 -366
Avséttningar for pensioner 45 -2 35 4 83
Obeskattade reserver -747  -153 -0 -900
Ovrigt -38 70 50 1 83
-13268  -383 41 -17  -13627



Not 16 - Immateriella anlaggningstillgangar

Immateriella tillgangar utgérs av goodwill, utvecklingskostnader, patent, licen-
ser samt IT-system. Utgifter for utveckling aktiveras enbart vid storre projekt
om en saker bedémning av de framtida ekonomiska férdelarna kan goras.

I balansrakningen redovisas immateriella anlaggningstillgangar till anskaff-
ningsvarde efter avdrag for avskrivningar och eventuella nedskrivningar.
Immateriella anlaggningstillgangar testas arligen for nedskrivningsbehov.
Nedskrivning pa goodwill reverseras inte.

mnkr 2015 2014
Ackumulerade anskaffningsvarden
Ingdende balans 300 236
Investeringar 12 73
Awyttringar och utrangeringar -1 -12
Omrakningsdifferenser -1 3
310 300
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Ingdende balans -103 -94
Arets avskrivningar -19 -18
Avyttringar och utrangeringar 1 12
Omrakningsdifferenser 1 -3
-120 -103
Utgaende balans 190 197

| ovanstaende ingdr goodwill hanférbart till Lundbergs férvarv av Holmen med
83 mnkr (83). Atervinningsvérdet av goodwill bedéms med ledning av aktier-
nas borskurs den 31 december och ingen av- eller nedskrivning har gjorts av
vardet.

Ovrigaimmateriella anlaggningstillgdngar bestar huvudsakligen av IT-
system 80 mnkr (94). Tillgdngarna ar i huvudsak externt forvarvade. Férutom
goodwill har samtliga tillgangar en bestambar nyttjandeperiod och skrivs av
under 3-20 ar.

Not 17 - Materiella anlaggningstillgangar, mnkr

Pagaende
Byggnader, mark Maskiner och arbeten och

2015 och markanlaggningar  inventarier forskott  Totalt
Anskaffningsvérde
Ingaende balans 7135 31047 175 38358
Investeringar 60 818 -2 876
Omklassificeringar 4 -15 -1
Awyttringar och utrangeringar -5 -532 -3 - 540
Omrakningsdifferenser -20 8 0 -12
7170 31346 155 38671
Av- och nedskrivningar
Ingdende balans -3822 -23220 -27042
Arets avskrivningar -142 -1089 -1231
Arets nedskrivningar -306 -249 -555
Avyttringar och utrangeringar 4 482 486
Omrakningsdifferenser 19 25 45
-4247 -24050 -28297
Utgaende balans 2923 7 295 155 10373

s

S

S

Pagaende
Byggnader, mark Maskiner och arbeten och

2014 och markanlaggningar  inventarier forskott  Totalt
Anskaffningsvéarde
Ingdende balans 6895 29999 118 37012
Investeringar 83 427 74 584
Omeklassificeringar 17 -17 0
Awyttringar och utrangeringar -5 -102 -0 -107
Omrakningsdifferenser 163 705 1 868
7135 31047 175 38358
Av- och nedskrivningar
Ingdende balans -3454 -21416 -24870
Arets avskrivningar -140 -1115 -1255
Arets nedskrivningar -148 -302 -450
Avyttringar och utrangeringar 4 98 102
Omrakningsdifferenser -84 -484 -569
-3822 -23220 -27042
Utgaende balans 3313 7828 175 11316

Nedskrivningar av materiella anlaggningstillgangar redovisas i resultatrakning-
en pa raden Nedskrivningar. Det beraknade atervinningsvardet for Holmens
tryckpapperstillgangar har under 2015 minskat till foljd av svag lonsamhet att
producera standardtidningspapper och understeg vid arsskiftet redovisade
varden. Detta har medfért en nedskrivning av materiella anldggningstillgangar
med 555 mnkr. Under 2014 gjordes nedskrivning av materiella anldggningstill-
gangar med 450 mnkr avseende Holmens sagverkstillgangar.

Investeringsataganden avseende beslutade och pagaende projekt uppgick
per arsskiftet till 776 mnkr (710). Aktiverade laneutgifter uppgick under aret
till 3 mnkr (1). For att faststalla beloppet har en rantesats om 1,8 procent (2,5)
anvants.

Not 18 - Biologiska tillgangar

I koncernen redovisas Holmens skogstillgdngar uppdelat pa vaxande skog,
som redovisas som biologisk tillgang till verkligt varde, och mark, som redo-
visas till anskaffningskostnad. Beddmningen &r att det saknas relevanta
marknadspriser som kan anvandas for att vardera skogsinnehav av Holmens
storlek. Varderingen gors darfér genom att berdkna nuvardet av framtida
forvantade kassafléden frén den vaxande skogen. Vardering till verkligt varde
gors utifran varderingsniva tre. Berakning av kassafloden gors fér kommande
100 &r, vilket beddms vara skogens avverkningscykel. Kassaflodena beréknas
utifran avverkningsvolymer enligt Holmens aktuella avverkningsplan samt be-
démningar om framtida pris- och kostnadsutveckling. Kostnader for aterplan-
tering har beaktats da dterplantering efter avverkning ar en skyldighet enligt
lag. Kassaflédena diskonteras med en rénta om 5,5 procent.

Totalt innehar Holmen 1 042 000 hektar produktiv skogsmark med en
volym staende skog om 119 miljoner skogskubikmeter. Enligt gallande
avverkningsplan, som ar fran 2011, kommer avverkningen uppga till
3,1 miljoner m3fub (m3fub=kubikmeter fast matt under bark) per ar, varav
0,1 miljoner m3fub biobransle i form av grenar och toppar. Denna niva bedéms
vara i stort oférandrad till ar 2030. Darefter beraknas den successivt kunna
o6kas till drygt 4 miljoner m3fub ar 2110. Cirka 45 procent av avverkningen
utgdrs av massaved som sdljs till massa- och pappersindustrin, 50 procent
utgors av timmer som saljs till sagverk och resterande andel utgors av
bransleved.

Varderingen baseras pa ett langsiktigt trendpris som arligen raknas upp
med tvd procents inflation. Trendpriset for aret var 435 kr/m3fub, vilket &r i
niva med snittet for de senaste tio aren men nagot hogre an gallande mark-
nadspriser. Kostnadsprognosen utgar ifran aktuell kostnadsniva och raknas
upp med drygt tva procent per ar.

Holmens skogsinnehav ar redovisat till 17 173 mnkr (16 867) fore skatt.

En uppskjuten skatteskuld om 3 788 mnkr (3 718) redovisas relaterat till detta,
vilket motsvarar den skattekostnad som uppstar vid den framtida avverk-
ningen. Detta innebér att den vaxande skogen netto efter skatt redovisas

till 13 385 mnkr (13 149).
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Forandringen av vardet pa den vaxande skogen kan delas upp enligt nedan. Skérd
mnkr 2005 20 o0 mefub/ar J—
Redovisat varde vid arets bérjan 16867 16517
Kop av véaxande skog 36 49 /
Forsaljning av vixande skog -2 o0 3000 —
Erhallen véaxande skog vid byte 640
Lamnad véxande skog vid byte - 641 2000
Forandring till foljd av avverkning -540 -471
Orealiserad foérandring av verkligt varde 807 753
Ovriga forandringar 5 20 1000
Redovisat vérde vid arets slut 17173 16867
0 Il Il Il Il I}

Nettot av férandring av verkligt varde och férandring till féljd av avverkning
redovisas i resultatrakningen som vardeférandring i biologiska tillgangar. For
aret uppgick den till 267 mnkr (282). Erhéllen och Iamnad véxande skog for
jamforelsearet avser fastighetsbyte med Naturvardsverket. Bytet medférde
att Holmen ldmnade 10 000 hektar mark och erhéll 18 000 hektar mark till
motsvarande varde, baserat pa externa véarderingar.

Nedan visas hur vardet pa skogstillgdngarna skulle paverkas av forandringar i
de mest vésentliga vérderingsantagandena.
Vérdeférandring

mnkr fore skatt  efter skatt
Arlig férandring, +0,1 procent per ar
Avverkningstakt 750 590
Prisinflation 1150 900
Kostnadsinflation -650 -510
Nivaférandring, +1 procent
Avverkning 250 200
Priser 380 300
Kostnader -230 -180
Diskonteringsranta, +0,1 procent -460 -360

Med éarlig forandring avses den arliga forandringstakten som anvénds i varde-
ringen for respektive parameter.

Med nivaférandring avses att den niva som ligger for respektive parameter
och ar forandras.
Priser

kr/m*fub
600

300

200
1999 2003 2007 2011 2015 2019 2023

m_ Nominellt mm— Realt Pris anvant i varderingen (nominellt)
Prisserien Nominellt visar genomsnittligt férséljningspris fér Holmen. Realt
&r nominella priser omraknade till 2015 ars penningvéarde med anvandning
av historisk svensk KPI.

Il Il Il Il Il Il
2001- 2011- 2016- 2021- 2031- 2041- 2051- 2061- 2071- 2081- 2091- 2101-
2010 2015 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100 2110

Il Genomsnittlig avwerkning == Awverkningsplan

Not 19 - Férvaltningsfastigheter

Forvaltningsfastigheter redovisas till verkligt varde. Det verkliga vérdet ar det
pris som vid varderingstidpunkten skulle erhallas vid forséljning genom en
transaktion pa huvudmarknaden (eller den mest fordelaktiga marknaden)
under aktuella marknadsférhallanden (“exit price”), oavsett om priset ar direkt
observerbart eller beraknat med hjalp av en annan véarderingsteknik.

2015, mnkr Bostad  Kommersiellt Totalt
Ingéende verkligt varde 5967 36752 42719
Forvarv 3 3
Investeringar 180 782 962
Orealiserad vardeférandring 639 4115 4754
Utgaende verkligt varde 6789 41649 48 438
2014, mnkr Bostad  Kommersiellt Totalt
Ingdende verkligt varde 5378 33711 39088
Forvarv 50 487 537
Investeringar 225 610 834
Orealiserad vardeférandring 314 1946 2259
Utgaende verkligt varde 5967 36752 42719

Information om verkligt varde pa férvaltningsfastigheter

Samtliga fastigheter, klassificerade som férvaltningsfastigheter, ags av koncer-
nen och omfattar mark, byggnader, byggnadsinventarier och ombyggnader
av befintliga fastigheter samt nybyggnation. Vardering av fastighetsbestandet
har skett genom att varje enskild fastighets verkliga varde har beddomts internt.
I investeringsbeloppet ingar inga under aret aktiverade laneutgifter (7 mnkr).

Paverkan pa arets resultat

Samtliga fastigheter genererar hyresintakter med undantag av de med pé-
gdende nyproduktion och de som bestar av obebyggda tomter. Arets hyres-
intakter (brutto minus vakanser) uppgar till 2 838 mnkr (2 768). Kostnader per
kostnadsslag framgar av tabellen nedan.

Kostnadsslag, mnkr 2015 2014
Drift och administration 392 401
Underhall 187 176
Personalkostnader 221 198
Fastighetsskatt 21 209
Tomtrattsavgalder 22 18
Avskrivningar 7 7

1041 1008



Forfallostruktur for operationella hyresavtal (hyresintakter) framgar av
tabellen nedan.

Arshyra,mnkr 2016 2017 2018 2019 2020 2021- Totalt
Bostader 531 531
Butiker 288 216 163 89 70 100 926
Kontor 109 241 295 143 121 332 1241
Ovrigt 99 36 34 34 17 22 242
Totalt 1026 493 491 266 208 454 2939
Andel, procent 35 17 17 9 7 15 100

Vérderingsmetod
Varderingen for samtliga fastigheter sker enligt niva tre i varderingshierarkin.

Lundbergs - Varderingen av fastighetsbestandet har skett genom att varje
enskild fastighets verkliga varde har bedémts. Bedémningen baseras saval pa
ortsprismaterial som pa en berakning av nuvardet av uppskattade framtida
betalningsstrommar. Nuvardesberakningen bygger pa diskonterade kassa-
floden under kommande tioarsperiod och darefter pa en berakning av evig
direktavkastning. Diskonteringsrantan varierar mellan 5,50 och 9,25 procent
for bostadsfastigheter och mellan 5,25 och 9,50 procent for kommersiella
fastigheter. Berakningen av kassaflodena baseras pa en antagen inflation

pa tva procent, normaliserade hyresintakter och underhallskostnader samt
normaliserad vakansgrad. Denna berakning vags sedan samman med olika
ortsprisfaktorer i en slutlig vardering. Nedan framgar de indata som anvants
vid varderingen.

Bostad Kommersiellt
Intervall (vagt snitt) Intervall (vagt snitt)

Driftsnetto (kr/m?) 300-1500(600)  100-4800(1300)
Direktavkastningskrav restvarde (%) 3,00 - 6,80 (4,76) 4,10-8,50(5,50)
Vakans (%) 0,3-3,2(1,3) 19-50(3,4)

Alla hyror har bedémts vara marknadsmassiga. Tillvaxtantagandet bedéms
enskilt per fastighet. Diskonteringsrantan ar beraknad som avkastningskravet
med tillagg for tillvaxtantagande under prognosperioden. Tillvaxtantagan-
det har i sin tur en koppling till antagen inflation under samma period men
bedéms individuellt for varje fastighet med hansyn till kontraktsférhallanden,
vakansrisk, tekniskt skick med mera.

Beddmningen av direktavkastningskraven ar baserad pa inhamtad informa-
tion om marknadens férrantningskrav pa aktuella kop och férsaljningar av
jamforbara fastigheter i likartade lagen. Informationen stams av med varde-
rings- och radgivningsféretag.

Lundbergs fastighetsbestand varderas till 16 697 mnkr (14 902). For att
sakerstalla varderingen har for 45 fastigheter, motsvarande vardemassigt
45 procent av bestandet, externa varderingar inhamtats. De externa varde-
ringarna av dessa fastigheter uppgick till 7 593 mnkr medan de interna
varderingarna uppgick till 7 449 mnkr.

Hufvudstaden - Vardering av fastighetsbestandet har skett genom att varje
enskild fastighets verkliga varde beddmts. Bedémningen har gjorts genom
tilldmpning av vardering enligt en variant av ortsprismetoden som kallas for
nettokapitaliseringsmetoden. Metoden innebar att marknadens avkastnings-
krav satts i relation till fastigheternas driftsnetto.

Beddmningen av avkastningskraven ar baserad pa inhdmtad information
om marknadens forrantningskrav pa kop och férsaljningar av jamférbara
fastigheter i likartade lagen. Har det gjorts fa eller inga affarsavslut i fastig-
hetens delomrade, analyseras transaktioner i anslutande omrade. Aven
affarer som inte kommit till avslut ger vagledning om marknadens avkast-
ningskrav. Hansyn har dven tagits till olika fastighetstyper, teknisk standard
och byggnadskonstruktion. Avkastningskraven som anvands vid varderingen
varierar mellan olika regioner och olika delomraden inom regionerna. Infor-
mationen avstams med vérderings- och radgivningsforetag.

Hufvudstadens genomsnittliga avkastningskrav har sedan 2010 varierat
fran 4,1 procent till 5,0 procent och uppgick per den 31 december 2015 till
4,1 procent. For fastigheter med tomtratt har berakningen baserats pa ett
avkastningskrav som ar 0,25 procentenheter hogre. Driftsnettot baseras pa
marknadsanpassade hyresintakter. Hyresintakterna marknadsanpassas
genom att befintliga hyror justeras med nytecknade och omférhandlade
hyresavtal samt med hansyn till férvantad hyresutveckling. Intakterna har
reducerats for en bedomd langsiktig hyresvakansgrad. Vakansgraden baseras
pa fastighetsbestandets verkliga utfall éver en konjunkturcykel samt forvan-
tad uthyrningssituation for den enskilda fastigheten. | varderingen har genom-
snittlig vakansgrad beddmts till 4 procent. Verklig genomsnittlig vakansgrad
har under perioden 2006-2015 varierat mellan 3 och 7 procent och uppgick per
den 31 december 2015 till 4,5 procent.

Avdrag har gjorts med schablonmassiga kostnader for drift och underhall
exklusive vidaredebiterbara kostnader samt del av fastighetsadministration.
Dessa baseras pa verkligt utfall och justeras for ej bestaende avvikelser. Genom-
snittlig kostnad per m2 den senaste feméarsperioden har legat inom intervallet
400-500 kronor och bedémd kostnad i varderingen per den 31 december 2015
|ag pa motsvarande niva. Nedan framgar de indata som anvants vid varde-
ringen.

Intervall (vagt snitt)

Driftsnetto (kr/m?) 1300-6270(3500)
Vakans (%) 2-5(4)
Direktavkastningskrav Stockholm (%) 3,8-4,3(3,9)
Direktavkastningskrav Géteborg (%) 41-4,8(4,6)
Direktavkastningskrav totalt (%) 41

Hufvudstadens fastighetsbestand varderas till 31,7 mdkr. For att sakerstalla
varderingen har externa varderingar inhamtats for 8 fastigheter motsvarande
37 procent av det internt bedémda vardet. De externa varderingsforetagen
har angivit ett marknadsvérde som uppgar till 12,0 mdkr. Hufvudstadens
interna vardering av samma fastigheter uppgar till 11,6 mdkr.

Kanslighetsanalys

Verkligt varde pa en fastighet kan med sakerhet endast faststallas vid en
forsaljning. Vid fastighetsvardering anges ofta ett intervall for att visa pa
osakerheten kring uppskattningar av en fastighets varde. Vardeintervallet
brukar uppga till £ 5 procent men kan variera beroende bland annat pa mark-
nadssituation, fastighetens tekniska standard och investeringsbehov.

Lundbergs fastighetsbestand vérderas till 16,7 mdkr och med ett osakerhets-
intervall om + 5 procent sa innebar det en forandring av fastighetsvardet med
+0,8 mdkr. Nedan framgdr de mest vasentliga faktorerna som paverkar varde-
ringen och deras effekt pa verkligt varde.

Vardepaverkan, mnkr
Forandring Bostad Kommersiellt

Driftsnetto 50 kr/m? 593 396
Direktavkastningskrav restvarde -0,25 procentenhet 376 472

+0,25 procentenhet -339 -431
Hyresvakans -1,0 procentenhet 116 132

Hufvudstadens fastighetsbestand varderas till 31,7 mdkr och med ett osaker-
hetsintervall om + 5 procent sa innebér det en férandring av fastighetsvardet
med + 1,6 mdkr. Nedan framgar de vasentliga faktorerna som paverkar varde-
ringen och deras effekt pa verkligt varde.

Férandring+  Vardepaverkan +, mnkr

Hyresintdkter 100 kr/m? 950
Fastighetskostnader 50 kr/m2 475
Hyresvakansgrad 1,0 procentenhet 420

Avkastningskrav 0,25 procentenhet 1950
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Not 20 - Andelar i intresseféretag och joint venture, mnkr

Intresseféretag 2015 2014
Redovisat vid arets borjan 6321 5446
Investering 404
Avyttring -0
Nedskrivning -7 -5
Reversering 294
Resultatandel ! 324 217
Erhallen utdelning -151 -134
Andel i 6vrigt totalresultat -15 100
6472 6321

1) Resultat efter skatt och innehav utan bestdmmande inflytande i intresseféretag.
Joint venture 2015 2014
Redovisat vid arets borjan 142 136
Resultatandel -1 10
Ovrigt -3
141 142

Antalandelar Andeliprocent? Redovisat vérde

2015-12-31 2015 2014 2015 2014
Intresseféretag '
Moderbolagets
Husqgvarna AB (publ) 3 43350000 76(249) 76(239) 2098 2031
Indutrade AB (publ) 3 10230 000 25,6 256 2602 2463
Dotterféretagens
Baluarte Sociedade de
Recolha e Recuperagdo
de Desperdicios, Lda 2 50,0 50,0 37 37
Brannalvens Kraft AB 5556 13,9 13,9 36 36
Harrsele AB 9886 49,4 494 1467 1469
Melodea Ltd 119 42,4 37,6 2 12
Peninsular Cogeneracién S.A. 4500 50,0 50,0 55 105
SAS Saica Natur sud 678 24,0 24,0 20 19
Uni4 Marketing AB 1800 36,0 36,0 21 21
Vattenfall Tuggen AB 683 6,8 6,8 75 75
Vindin AB 200 17,7 17,7 57 51
Diverse aktier 2 2
6472 6321
Joint venture
Dotterféretagens
Varsvik AB 250 50,0 50,0 141 142
6614 6463

1) I de fall réstandelen understiger 20 procent féreligger ett betydande inflytande 6ver
bolagens verksamhet pa grund av aktiedgaravtal.

2) Andel i roster beréaknas efter avdrag av aterkopta aktier. Rostandel anges i parentes i de fall
den ej 6verensstammer med kapitalandel.

3) Verkligt vérde enligt aktuell bérskurs uppgar for Husqvarna till 2 416 mnkr (2 498) och for
Indutrade till 4 916 mnkr (3 192).

Finansiell information for moderbolagets intresseforetag

Agd andel 2015 2014
Intakter 5762 4783
Resultat 370 234
Tillgangar 4628 4277
Skulder 2699 2554
Eget kapital 1929 1723

Mer information om moderbolagets intresseféretag finns i not 2.

Finansiell information for dotterforetagens intresseféretag
Det sammanlagda vérdet av dotterféretagens andel i intresseforetags total-
resultat uppgar till 10 mnkr (-13).

Holmen kdpte under aret 564 GWh (426) elkraft fran Harrsele AB vilket gav
ett rorelseresultat pa 95 mnkr (98) vid forséljning pa marknaden. Harrsele AB
ager krafttillgdngar som ett normalt ar producerar 950 GWh elkraft. Bokfort
varde pa anlaggningstillgangarna i Harrsele AB uppgar till 115 mnkr (119).

Finansiell information for joint venture

Det sammanlagda vardet av dotterféretagens andel i joint ventures total-
resultat uppgar till -3 mnkr (3).

Not 21 - Finansiella placeringar, mnkr

Andel 2015-12-31 i procent av

kapital roster 2015 2014

Finansiella tillgdngar som kan saljas '
Handelsbanken A 2,0 2,0 4234 4583
Industrivarden A 8898 7140
Industrivarden C 136 198 435 408
Sandvik 24 24 2222 2292
Skanska A2 4,0 12,0 1093 1114
Skanska B 1739 1771
18621 17308

1) Verkligt varde per den 31 december 2015 understeg anskaffningsvarde for vissa aktier, vilket
medfort ackumulerad nedskrivning om 508 mnkr (437).

2) Marknadsvarde for aktie av serie A i Skanska ar beraknad med 10 procents premium pa
bérsnoterad aktie av serie B.

Tillgdngarna har varderats till verkligt varde enligt aktuell borskurs. | de fall

tillgdngen bestar av aktier i olika serier anges andel av kapital och réster
gemensamt for innehavet.

Not 22 - Ovriga aktier och andelar, mnkr

2015 2014
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 4 1
Investeringar 0
Avyttringarmm -1
Nedskrivningar mm -6
4
2015 2014
SweTree Technologies AB 2 2
Ovriga andelar 1 2
4 4

Vardering till verkligt varde har inte kunnat tillampas da tillforlitligt marknads-
varde ej har kunnat faststéllas. Innehav har darfér varderats till anskaffnings-
varde.



Not 23 - Finansiella instrument

Finansiella instrument varderade till verkligt varde i balansrdkningen
Finansiella instrument varderade till verkligt varde omfattar instrument hén-
forliga till kategorierna poster redovisade till verkligt varde via arets resultat,
finansiella tillgadngar som kan saljas samt derivat som sékringsredovisas. |
enlighet med IFRS 13 redovisas finansiella instrument utifran verkligt varde
hierarkiskt i tre nivaer baserat pa de indata som anvants i varderingen.

Vardering av finansiella placeringar (aktier) samt aktier i noterade bolag
baseras pé noterade priser for likadana instrument vilket innebar att de ar
hanférliga till niva ett. Indata for vardering av derivat och 6vriga finansiella
skulder har gjorts baserat pa observerbara marknadspriser vilket innebar att
de ar hanforliga till niva tva.

Aktier av serie A i Skanska ar ej noterade varfér dessa berdaknas med
10 procents premium pa borsnoterad aktie av serie B. Denna vardering
baseras pé antaganden som inte ar underbyggda av priser pa observerbar
data och ar darmed hanférbar till niva tre. Under aret har vardet férandrats
med -21 mnkr (242) och ar i sin helhet hanforbar till orealiserad vardefor-
andring och har redovisats i 6vrigt totalresultat under Finansiella tillgangar
som kan saljas.

Finansiella instrument som ingér i den finansiella nettoskulden

Kvittning av tillgangar och skulder tillampas ej i redovisningen. Redovisade
derivat uppgar pa tillgdngssidan till 138 mnkr (18) och pa skuldsidan till
652 mnkr (646).

Finansiella instrument som inte varderas till verkligt varde i
balansrakningen men for vilka upplysningar lamnas om verkligt varde

Nér upplysningar om verkligt varde lamnas i tabellen nedan fér finansiella
instrument som inte varderas till verkligt varde i balansrakningen har verkligt
varde bestamts pa féljande satt.

Lan fran banker med fast ranta har varderats med den réanta med vilken
en refinansiering skulle kunna géras pa balansdagen. Denna vardering tillhor
niva tre eftersom dessa rantor inte kan observeras pa marknaden. Lan med
rorlig rénta antas ha ett marknadsvérde som éverensstammer med bokfért
varde forutsatt att ndgon matbar férandring inte skett i en aktuell spread for
en liknande transaktion.

Ovriga finansiella instrument i balansrakningen har kort tid kvar till forfall.
For dessa har som verkligt varde angetts det redovisade vardet vilket bedéms
aterspegla det verkliga vardet pa grund av att diskonteringseffekten ar for-
sumbar.

Derivat som Kund- och Totalt
Derivat' sékringsredovisas  lanefordringar Ovriga skulder redovisat varde Verkligt virde
mnkr 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Langfristiga finansiella fordringar
Derivat 0 0 0
Ovriga finansiella fordringar 53 49 53 49 53 49
0 53 49 53 49 53 49
Kortfristiga finansiella fordringar
Upplupen ranta 0 2 0 2 0 2
Derivat 37 5 37 5 37 5
Ovriga finansiella fordringar 24 17 24 17 24 17
37 5 24 18 61 23 61 23
Likvida medel
Kortfristiga placeringar 137 217 137 217 137 217
Banktillgodohavanden 681 671 681 671 681 671
818 888 818 888 818 888
Langfristiga finansiella skulder
MTN-l&an 4500 4500 4500 4500 4605 4616
Lan fran banker och 6vriga kreditinstitut 6200 5900 6200 5900 6370 6107
Derivat 137 149 83 80 220 229 220 229
Ovriga langfristiga skulder 13 8 13 8 13 8
137 149 83 80 10713 10408 10933 10637 11207 10959
Kortfristiga finansiella skulder
Certifikatsprogram 4044 4447 4044 4447 4044 4447
MTN-lan 800 731 800 731 800 738
Bankkontoskulder 27 94 27 94 27 94
Kort del av langa lan 400 400 407
Derivat 55 75 56 55 131 55 131
Upplupen ranta 95 96 95 96 95 96
Ovriga kortfristiga skulder 48 57 48 57 48 57

55 75 56

1) Poster redovisade till verkligt varde via resultatet.

5013 5825 5069 5956 5069 5970
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Finansiella instrument som inte ingar i den finansiella nettoskulden

2015 2014

Tillgangar
Finansiella placeringar ! 18621 17308
Aktier i noterade bolag 2 503 487
Aktier i onoterade bolag ' 4 4
Kundfordringar 2023 2371
Redovisat bland rérelsefordringar

Derivat 2 1" 3

Derivat som sakringsredovisas 89 10
Skulder
Leverantérsskulder 2089 2081
Redovisade bland rérelseskulder

Derivat 2 2 38

Derivat som sakringsredovisas 375 247

1) Poster definerade som tillgangar som kan séljas.
2) Poster redovisade till verkligt varde via resultatet.

For poster i ovanstaende tabell &r redovisat varde samma som verkligt varde
utom for aktier i onoterade bolag. For dessa har ej kunnat faststallas nagot
verkligt varde.

Not 24 - Omsattningsfastigheter

Omsattningsfastigheter (exploateringsfastigheter) innehas med avsikt att
utveckla dessa till byggbar mark alternativt forséljning av projekt. De varderas
enligt lagsta vardets princip per fastighet eller per varderingsenhet. Erforderlig
nedskrivning och aterféring av tidigare nedskrivningar redovisas bland rérel-
sens kostnader.

mnkr 2015 2014
Vid arets borjan 124 97
Arets anskaffningar 36 27
Reverseringar 20 5
Avyttringar och utrangeringar -13 -4
167 124
Ackumulerade nedskrivningar ingdr med 25 mnkr (46).
Bedomt verkligt varde enligt intern vardering uppgar till 352 mnkr (325).
Not 25 - Varulager, mnkr
2015 2014
Aktier i noterade bolag 503 487
Avverkningsratter 526 530
Fardiga varor och produkter i arbete 1237 1405
Ravaror och fornédenheter 971 906
Timmer och massaved 299 277
Elcertifikat och utslappsratter 56 79
3592 3685

Vardeforandring avseende aktier i noterade bolag redovisas i drets resultat,
enligt IAS 39, till aktuell borskurs. Ovriga poster i varulager har paverkat drets
resultat med 18 mnkr (2) till foljd av aterforing av tidigare ars nedskrivningar.

Not 26 - Rorelsefordringar, mnkr

2015 2014

Hyres- och kundfordringar 2023 2371
Ovriga rérelsefordringar

Forutbetalda kostnader 217 221

Upplupna hyresintakter 30 18

Fordringar hos intresseforetag 4 15

Derivat 100 13

Ovriga fordringar 270 201

621 468

2644 2839

1) Av kundfordringarna avser 52 mnkr (65) fordringar pa intresseféretag.

Kundfordringar redovisas till det belopp som férvantas bli inbetalt utifran en
individuell beddmning av respektive kund. Kundfordringar ar framst mot euro-
peiska kunder. Kundfordringar i utlandsk valuta har vérderats till balansdags-
kurs. Marknadsvarden pa derivat avser sakringar av framtida kassafloden.

Se dven not 37.

Not 27 - Kassaflédesanalys, mnkr

Rantor 2015 2014

Erhallna 4 7

Erlagda -315 -383
-311 -376

Forandring kortfristiga skulder

Forandring av kortfristiga skulder avser till stérsta delen upplaning under

certifikatsprogram. Under certifikatsprogram lanades det kortfristigt

sammanlagt 12 037 mnkr (13 385) uppdelat pa olika 1&n och aterbetalades

12 439 mnkr (13 971).

Not 28 - Eget kapital

Aktiekapital

2015-12-31 Antal Kvotvérde mnkr

Serie A 48000000 10 kr 480

Serie B 76000000 10 kr 760

Totalt antal utestaende aktier 124 000 000 1240

2014-12-31 Antal  Kvotvarde mnkr

Serie A 48000000 10 kr 480

Serie B 76 000 000 10 kr 760

Totalt antal utestaende aktier 124000 000 1240

Bolagets aktiekapital utgors av aktier utgivna i tva serier, serie A med 10 roster
per aktie och serie B med 1 rost per aktie. B-aktierna ar noterade pa Nasdaq
Stockholm, Large Cap. Aktiedgare har ratt att begara omvandling av A-aktier
till B-aktier. Under aret har ingen sddan omvandling skett.

Eget kapital

Koncernens eget kapital bestar av aktiekapital, reserver och balanserade
vinstmedel inklusive arets resultat. Balanserade vinstmedel utgors av fore-
gaende ars balanserade vinstmedel och resultat efter avdrag fér under aret
ld&mnad vinstutdelning.

Utdelningar

Styrelsen féreslar arsstamman den 21 april 2016 att besluta om en utdelning
pa 5:30 kronor per aktie. Den foreslagna utdelningen uppgar till sammanlagt
657 mnkr. Foregaende ar lamnades en utdelning om 5:00 kronor per aktie
(620 mnkr).



Not 29 - Reserver, mnkr

Sakringsreserv 2015 2014
Ingdende reserv -42 -12
Arets kassaflodessakringar -36 -43
Skatt hanforlig till arets sakringar 8 13
-70 -42
Omrékningsreserv 2015 2014
Ingaende reserv 89 -100
Arets omrakningsdifferenser -2 182
Skatt hanforlig till arets omrékningsreserv -2 7
86 89
Verkligtvardereserv 2015 2014
Ingaende reserv 7625 6243
Vardeférandring redovisad i 6vrigt totalresultat 300 1426
Skatt hanforlig till arets vardering 92 -45
8018 7625
Summa reserver 2015 2014
Ingdende reserv 7672 6132
Arets férandring av
Sakringsreserv -28 -30
Omrékningsreserv -4 189
Verkligtvérdereserv 393 1382
8034 7672

Sakringsreserv innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade netto-
férandringen av verkligt varde pa ett kassaflodessakringsinstrument hanfor-
bart till sakringstransaktioner som annu inte har intraffat.

Omréakningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar
vid omrakning av finansiella rapporter fran utlandska verksamheter som har
upprattats i en annan valuta an svenska kronor. Vidare bestar reserven av
valutakursdifferenser som uppstar vid omvardering av skulder som upptagits
som sakringsinstrument av en nettoinvestering i en utlandsk verksamhet.

Verkligtvardereserv innefattar den ackumulerade nettoférandringen av
verkligt varde pa finansiella tillgdngar som kan sljas.

Not 30 - Innehav utan bestammande inflytande, mnkr

Innehav utan bestdmmande inflytande uppkommer vid férekomsten av ej hel-
4gda dotterbolag. | L E Lundbergforetagens koncern bestar detta huvudsakligen
av icke agd del av Holmen AB (publ) och Hufvudstaden AB (publ).

Kapital hanforbart till innehav utan bestdmmande inflytande 2015 2014
Ingdende balans 23272 2241
Arets resultat 2276 1707
Ovrigt totalresultat

Reserver 1 67

Aktuariell omvérdering pensionsskuld MM -92
Utdelning -891 -818
Foréndringar i koncernens sammansattning -2 -4
Utgaende balans 24766 23272
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Not 31 - Avsattningar for pensioner

For beskrivning av pensionsataganden i koncernen se redovisningsprinciper,
not 1. Posten avsattningar for pensioner uppgar till totalt 234 mnkr, varav
Lundbergs 91 mnkr, Holmen 130 mnkr och Hufvudstaden 13 mnkr. Nedan ges
information avseende de planer som redovisas som formansbestamda enligt
IAS 19.

Férmansbestamda planer

Lundbergs - Formansbestamda tjanstepensionslésningar finns enligt FPG/PRI.

| sammanstallningen nedan specificeras forandringen av den férmansbestam-
da forpliktelsen.

mnkr 2015 2014
Forpliktelse per den 1 januari 90 80
Férmaner intjanade under perioden 2 2
Réanta 3 3
Aktuariell vinst/férlust -1 6
Utbetalda pensioner -4 -3
Sarskild [oneskatt 0 2
Forpliktelse den 31 december 91 90
Varav kreditforsdkrat via FPG 61 60

Under aret har pensionskostnader avseende férmansbestamda planer om

2 mnkr (2) redovisats i resultatet. Rantekostnader pa pensionsskulden uppgick
under é&ret till 3 mnkr (3). Arets aktuariella omvérdering uppgick till -1 mnkr (6)
och har redovisats i 6vrigt totalresultat. Den aktuariella omvarderingen om

-1 mnkr bestar enbart av vinst pa grund av erfarenhetsbaserade justeringar.
Ackumulerat uppgar aktuariella omvarderingar till 23 mnkr (24). Durationen pa
forpliktelsen uppgar till 18 ar.

Véasentliga aktuariella antaganden i procent 2015 2014
Diskonteringsrénta 3,0 3,0
Framtida I6nedkningar 3,0 3,0
Framtida inflation 1,5 1,5

Livslangdsantaganden baseras pa PRI Pensionsgaranti statistik och dodlighets-
tal. Den aktuella livslangden som forpliktelsen ar beraknad pé framgar av
nedanstdende tabell.

2015 2014
Livslangdsantaganden vid 65 ar - pensionerade medlemmar
Man 23 23
Kvinnor 25 25
Livslangdsantaganden vid 65 ar - fér medlemmar som &r 45 ar
Man 42 42
Kvinnor 44 44

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

Kénslighetsanalys, mnkr 2015 2014
Diskonteringsrénta (+0,5%) -7 -7
Framtida I6nedkningar (+0,5%) 3 3
Framtida inflation (+0,5%) 6 6

Under 2016 forvantas inbetalningar till de formansbestamda planerna uppga
till 3,9 mnkr.

Hufvudstaden - Avsattning har gjorts for pensionsskuld motsvarande kapital-
forsakring for VD samt tidigare befattningshavare med 13 mnkr (11).
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Holmen - Atagandena frn pensionsplanerna i England ligger i sé kallade trusts.
Férmansbestamda ataganden ut6ver ITP-planen for koncernledningen i
Sverige tryggas via stiftelse. | ssmmanstallningen nedan specificeras for-
andringen av den forméansbestamda forpliktelsen samt forandringen av for-
valtningstillgangarna. Huvuddelen av dtagandena avser pensionsplanerna i
England.

mnkr 2015 2014
Forpliktelse

Forpliktelse den 1 januari 2565 2016
Kostnad for tjanstgoring aktuell period 23 24
Sarskild [oneskatt -3 2
Rantekostnader 93 89
Aktuariella vinster och férluster -249 258
Inbetalningar fran anstallda 3 5
Utbetalda pensioner -101 -93
Overfort frén avsittningar 1 1
Regleringar -36 0
Valutakursdifferenser 79 265
Forpliktelse den 31 december 2374 2565
Férvaltningstillgangar

Tillgangarnas verkliga varde den 1 januari 2165 1777
Redovisade ranteintakter 82 84
Avkastning exklusive ranteintakter -43 84
Administrationsavgifter -4 -4
Inbetalningar fran arbetsgivaren 65 62
Inbetalningar fran anstallda 3 5
Utbetalda pensioner -84 -75
Valutakursdifferenser 59 232
Tillgdngarnas verkliga varde den 31 december 2244 2165
Avsattningar for pensioner, netto 130 400

Av de totala forpliktelserna avser 14 mnkr (22) sddana som ej ar fonderade
medan resten ar helt eller delvis fonderade férpliktelser. Den viktade genom-
snittliga durationen uppgar till 18 ar.

Forvaltningstillgdngarna fordelar sig enligt nedan. | forvaltningstillgang-
arna ingdr inga finansiella instrument utgivna av bolag inom Holmen och inga
tillgdngar som anvands av Holmen.

Forvaltningstillgangar, mnkr 2015 2014
Aktier 1127 1075
Obligationer 1101 1080
Korta rantebarande placeringar 17 10

2244 2165

Under dret har pensionskostnader avseende formansbestamda planer om
23 mnkr (24) redovisats som personalkostnad. Rantekostnader pa pensions-
skulden uppgick under aret till 93 mnkr (89) och forvantade ranteintakter pa
forvaltningstillgdngarna uppgick till 82 mnkr (84). Nettot av dessa har redo-
visats i finansnettot som rantekostnad.

Kostnad redovisad i 6vrigt totalresultat 2015 2014
Avkastning pa forvaltningstillgdngar exkl ranteintakt -43 84
Aktuariella vinster och forluster fran andringar

i demografiska antaganden 45 3
Aktuariella vinster och forluster fran andringar

i finansiella antaganden 47 -272
Aktuariella vinster och forluster fran

erfarenhetsbaserade justeringar 157 12
Sarskild léneskatt 2 3

208 -170

Vasentliga aktuariella antaganden i procent
(viktade genomsnitt) 2015 2014
Diskonteringsranta 3,7 3,6
Framtida I6nedkningar 30 37
Framtida inflation 29 29

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

Kénslighetsanalys, mnkr 2015 2014
Diskonteringsranta (+0,5%) -188 -221
Framtida I6nedkningar (+0,5%) 2 38
Framtida inflation (+0,5%) 164 195
Mortalitet (+1 ar i férvantad livslangd) 72 77

Under 2016 férvantas Holmens inbetalningar till de formansbestamda pla-
nerna uppga till 58 mnkr.

Planer som omfattar flera arbetsgivare

Arets avgifter fér pensionsférsékringar som ar tecknade i Alecta uppgar till
44 mnkr (38) och ingar i rérelseresultatet. Alectas dverskott kan fordelas till
forsakringstagarna och/eller de forsékrade. Vid utgangen av 2015 uppgick
Alectas kollektiva konsolideringsniva till 153 procent (144).

Not 32 - Ovriga avsattningar, mnkr

En avséattning skiljer sig frdn andra skulder genom att det rader ovisshet om
betalningstidpunkt eller beloppets storlek for att reglera avsattningen.

En avsattning redovisas nér en befintlig legal eller informell forpliktelse upp-
star som en foljd av en intraffad handelse och det ar troligt att ett utfléde

av ekonomiska resurser kommer att kravas for att reglera forpliktelsen samt
en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goras.

Avséttningar gérs med det belopp som &r den bdsta uppskattningen av
det som kréavs for att reglera den befintliga forpliktelsen pa balansdagen. En
avsattning for omstrukturering redovisas nar en utforlig och formell omstruk-
tureringsplan faststallts och omstruktureringen antingen har pabarjats eller
blivit offentligt tillkannagiven.

Avséttningar gors for miljéinsatser som sammanhanger med tidigare verk-
samhet nar féroreningar uppkommer eller upptdcks och det ar troligt att be-
talningsansvar uppkommer och beloppet kan uppskattas med tillforlitlighet.

Reserver for framtida skogsvardsutgifter berdknas utifran tolkningar av
gallande skogsvardslagstiftning och -regleringar, narhelst det &r sannolikt att
betalningsansvar uppkommer och nar beloppet i rimlig utstrackning kan
uppskattas.

Andra
2015 Skatter avsattningar Totalt
Vid drets borjan 158 462 620
Avsattningar under aret 410 410
lanspraktaget under aret -59 -59
Outnyttjat som aterforts under aret -95 -117 -212
64 697 760
Lang del 64 540 603
Kort del 157 157
64 697 760

Andra
2014 Skatter  avsattningar Totalt
Vid arets bérjan 173 461 634
Avsattningar under aret 30 30
Omklassificering m m -15 -29 -44
158 462 620
Lang del 158 394 552
Kort del 0 69 69
158 462 620

Andra avsattningar avser forpliktelser att aterstalla miljo, forlustkontrakt samt
personal- och omstruktureringskostnader.

Arets férandring avser framst avsattning for elleveransavtal med fast pris
som gor produktion av standardtidningspapper olénsam.



Not 33 - Rorelseskulder, mnkr

Not 35 - Stallda sakerheter och eventualférpliktelser, mnkr

2015 2014  Stdllda sakerheter 2015 2014
Leverantorsskulder ' 2089 2081  Fastighetsinteckningar 3308 3308
Ovriga rérelseskulder Ovriga ataganden 152 151
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 3460 3459
Hyresintakter 425 395
) Ovrigt 845 817 Eventualférpliktelser 2015 2014
Ovriga kortfristiga skulder Ovriga eventualforpliktelser 131 127
Skulder till intressefoéretag 7 9
Derivat 2 377 286 Ep eve;npualf.brplikte'l'se redovisas nar dgt finns ett mc'jj.!igt atagande som har-
Momsavrikning 52 63 rorfran”mtraf'fade'hanqelser ochvars fprekomst bekr§ftas endast aven eller
o flera osakra framtida handelser eller ndr det finns ett dtagande som inte redo-
Ovrigt 285 191 visas som en skuld eller avsittning pa grund av att det inte &r troligt att ett
1991 1761  utfléde av resurser kommer att kravas.
4080 3841 Med stéd av Miljobalkens bestdmmelser aktualiserar de svenska miljoemyn-

1) Av leverantérsskulderna avser 14 mnkr (32) skulder till intresseféretag.
2) Marknadsvarden pa derivat avser i allt vasenligt sakringar av framtida kassafléden.

Not 34 - Narstaende, mnkr

Intresseforetag  Nyckelpersoner i
ochJoint venture ledande stallning
2015 2014 2015 2014

Forsaljning till narstaende 208 287 1" 10
Inkép fran narstaende 242 200
Erlagd ranta till narstaende 0 3 0
Fordran pa narstaende per 31 dec 101 127
Skuld till narstaende per 31 dec 91 118 37 42

Transaktioner med narstdende ar prissatta pa marknadsmassiga villkor.

Agarandel i intresseféretag som producerar vatten- och vindkraft ger
Holmen ratt att kopa producerad elkraft till sjdlvkostnad i forhallande till agar-
andel, vilket innebar att endast ett begransat resultat uppstar i intressefore-
taget. Inkoépt elkraft saljs externt till marknadspris. | Spanien kdps energi och
returpapper fran intresseféretag.

Nyckelpersoner i ledande stallning

Fredrik Lundberg som ar VD och styrelseledamot i moderbolaget har under
aret erhallit 1,5 mnkr (1,5) i 16n samt i egenskap av styrelseordférande i
dotterféretagen Holmen och Hufvudstaden styrelsearvoden pa sammanlagt
1,1 mnkr (1,1). Ingen rorlig eller annan typ av ersattning har erhallits.

Per den 31 december 2015 har Fredrik Lundberg med maka direkt och
indirekt via det heldgda bolaget Byggnads AB Karlsson & Winges;jé (inklusive
dotterbolag) 70,96 procent (89,99) av rosterna och 42,36 procent (55,13) av
kapitaleti L E Lundbergféretagen AB. Lundbergs forvaltar Byggnads AB
Karlsson & Wingesjokoncernens fastigheter enligt upprattat férvaltningsavtal.

Louise Lindh (inkl. familj) och Katarina Martinson (inkl. familj) har vardera
11,21 procent (1,69) av résterna och 13,98 procent (7,60) av kapitaleti L E Lund-
bergféretagen AB. De sammanlagda ersattningarna till respektive styrelse-
medlem framgar av not 5.

digheterna fragor om markundersokningar och efterbehandling vid nedlagda
verksamheter. Ansvaret for efterbehandling avgérs i det enskilda fallet ofta
med hjalp av skalighetsbeddmning. Holmen har miljérelaterade eventualfor-
pliktelser som idag inte kan kvantifieras men som i framtiden kan komma att
innebéra kostnader.

Ovriga eventualférpliktelser bestdr till svervigande del av pagdende ritts-
liga processer och garantiataganden for tredje part. Den spanska konkur-
rensmyndigheten har genomfért en omfattande utredning avseende landets
avfalls- och atervinningsbransch och har alagt ett mycket stort antal féretag
att betala konkurrensskadeavgift. Holmens spanska dotterbolag har dlagts
att betala 4,8 MEUR. Beslutet har dverklagats och detta redovisas som en
eventualférpliktelse da sannolikheten bedéms som hog att dverklagan bifalls.

Not 36 - Vasentliga bedomningar och uppskattningar

Upprattande av finansiella rapporter kraver att foretagsledningen gor be-
démningar och uppskattningar som paverkar de redovisade beloppen. De
bedémningar och uppskattningar som enligt foretagsledningen ar vasentliga
for redovisade belopp i arsredovisningen och dar det finns en betydande risk
att framtida handelser och ny information kan forandra dessa bedémningar
och uppskattningar inkluderar framst:

Biologiska tillgangar

Holmens beddmning &r att det saknas relevanta marknadspriser som kan
anvandas for att vardera skogsinnehav av Holmens storlek. Varderingen

gors darfér genom att berakna nuvardet av framtida forvantade kassafléden
fran den vaxande skogen. De mest vasentliga uppskattningar som gors vid
varderingen ar hur mycket avverkningen kan 6kas i framtiden, hur priserna
pa massaved och timmer kommer att utvecklas, hur stor kostnadsinflationen
kommer att bli samt vilken diskonteringsranta som anvands. | not 18 redogérs
for kansligheten i vardering av férandringar av dessa uppskattningar.

Forvaltningsfastigheter

Vid bokslutet vérderas fastigheterna till verkligt varde. | denna vérdering gors
uppskattningar om framtida hyresnivaer, vakansgrader och fastighetskostna-
der. | berakningsmodellen gors ocksa en bedémning av varje enskild fastighets
direktavkastningskrav. Vardet pa en fastighet kan dock med sakerhet endast
faststallas nar likviden har erhallits efter en forsaljning. | not 19 redogors mer
ingaende for varderingsprocessen.

Skatt

Vid arsskiftet fanns skattemassiga underskottsavdrag och temporara skillna-
der motsvarande cirka 790 mnkr i skatt som inte redovisats utifran bedom-
ningsgrunden att utnyttjandet maste vara troligt. Bedémningen &r att det inte
ar sannolikt att de skattemdassiga underskottsavdragen, for vilka uppskjuten
skattefordran inte redovisats, kommer kunna utnyttjas mot framtida vinster
inom 6verskadlig tid.
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Pensioner

Vardet av pensionsforpliktelser berdknas utifran antaganden om diskonte-
ringsranta, inflation, framtida lénedkningar och demografiska faktorer.
Antagandena uppdateras normalt arsvis vilket paverkar den redovisade
pensionsskuldens storlek och eget kapital samt det kommande arets redo-
visade pensionskostnad. Se dven not 31.

Miljo

| Holmen har avsattningar for kostnader for miljérelaterade insatser som
sammanhanger med tidigare verksamheter gjorts utifran bedémningar dver
framtida aterstéllandekostnad. Darut6ver bedéms det finnas ett ansvar for
miljérelaterade insatser som idag inte kan kvantifieras men som i framtiden
kan komma att innebara kostnader. Se dven not 35.

Nedskrivningsprévning

Nedskrivningsprévningar utfors arligen. Under 2015 har nedskrivning av mate-
riella anlaggningstillgangar om 555 mnkr gjorts i Holmen. Nedskrivningen han-
for sig till tryckpappersverksamheten och baseras pa bedomningen av ater-
vinningsvérdet baserat pa gallande marknadsférutsattningar. Férandringar av
forutsattningarna kan komma att paverka det beraknade atervinningsvardet
vid kommande nedskrivningsprovningar.

Not 37 - Finansiella risker

Lundbergkoncernens riskhantering beslutas av respektive styrelse i Lund-
bergs, Holmen och Hufvudstaden. Riskhanteringen bedrivs enligt den finans-
policy som styrelsen i respektive bolag har faststéllt och har det gemensamt
att de syftar till en 1ag riskniva. Hos samtliga tre bolag ar riskhanteringen
centraliserad till en sarskild avdelning. De risker som primart hanteras ar
rante- och refinansieringsrisk kopplad till finansieringen. Hos Holmen hanteras
aven valuta- och ravarurisker harrérande fran rérelsen (transaktionsexpone-
ringar), finansieringen och nettoinvesteringar i utlandsverksamhet.

LUNDBERGS

Lundbergs strategi ar att skapa en langsiktig vardetillvaxt med bibehallen
finansiell balans. Den finansiella risken begransas genom en lag skuldsatt-
ningsgrad samt god likvid beredskap. Eftersom verksamheten i Lundbergs till
en betydande del bestar av aktieforvaltning stalls hoga krav pa en stark finan-
siell stallning. Den starka finansiella stallningen bekraftas av att kreditrating-
institutet Standard & Poor’s for Lundbergs har faststallt en rating pa lang sikt
till A+/stable outlook och pa kort sikt till A-7 respektive K-1. Den hoga ratingen
mojliggor billigare finansiering och effektivare tillgang till penning- och obliga-
tionsmarknaden.

Finansieringsrisk
Finansieringsrisk ar risken for att vid en given tidpunkt inte kunna erhalla
nodvandig finansiering for verksamheten.

Lundbergs rantebarande nettoskuld uppgick den 31 december 2015 till
5022 mnkr (4 865), fordelat pa rantebarande skulder och rantebarande
pensionsavséattningar 5 176 mnkr (5 093) och rantebarande tillgangar
154 mnkr (228). Den genomsnittliga kapitalbindningstiden var 32 manader
(33). Forfallostrukturen pa finansiella skulder framgar av tabellen nedan.
Utéver upptagna krediter om 5,0 mdkr fanns avtalade langfristiga laneloften
om sammanlagt 2,2 mdkr samt kortfristiga kreditloften pa 100 mnkr med
forfall inom 12 méanader. Lundbergs har derivatinstrument som redovisas
i kategorin finansiella tillgangar och skulder varderade till verkligt varde via
resultatrakningen. Sakringsredovisning tillampas ej. Lundbergs har en avtalad
emissionsram avseende foretagscertifikat som uppgar till nominellt hogst
3,0 mdkr varav 1,1 mdkr var upptaget den 31 december 2015. Lundbergs har
aven ett svenskt sa kallat Medium Term Note-program med ett rambelopp om
3,0 mdkr vilket ger méjlighet att ge ut obligationer i SEK eller EUR till framst
svenska placerare. Per den 31 december 2015 var 2,0 mdkr utnyttjat.

Finansiella skulder?', 31 december 2015

Forfalloar mnkr Andel, %
2016 1187 23
2017 1300 26
2019 1850 37
2020 200 4
2022- 500 10
Totalt 5037 100

1) Exklusive derivat om 48 mnkr och pensionsavsattningar om 91 mnkr.

Forfallostruktur avseende odiskonterade belopp framgar av tabellen nedan.

mnkr 2016 2017 2018 2019  2020-
Finansiella skulder

Derivat 24 24

Ovriga finansiella skulder 1279 1392 68 1918 735
Finansiella tillgangar

Ovriga finansiella tillgangar 154

Ranterisk

Ranterisk ar risken for att finansieringskostnaden paverkas av férandring i
marknadsrantan. Lundbergs har lag skuldsattning och saledes aven begran-
sad ranterisk. Den genomsnittliga rantebindningstiden var 32 manader (33)
per den 31 december 2015. Beraknat utifran rantebindning och nettoskuld per
den 31 december 2015 skulle en procentenhets férandring av marknadsrantan
paverka 2016 ars finansnetto med cirka 6 mnkr. Pa langre sikt slar rantefor-
andringen igenom pa hela nettoskulden. Réantebindningsstruktur framgar av
tabellen nedan.

Rantebindningsstruktur, 31 december 2015
Genomsnittlig

Forfalloar Skulder’, mnkr Andel, % effektiv ranta, %
2016 1187 23 0,3
2017 1300 26 37
2019 1850 37 2,8
2020 200 4 42
2022- 500 10 18
Totalt 5037 100 2,4

1) Exklusive derivat om 48 mnkr och pensionsavsattningar om 91 mnkr.

Kreditrisk

Lundbergs har en begransad exponering for kreditrisker. | huvudsak héanfors
dessa risker till utestdende kund-/hyresfordringar. Riskerna begrénsas genom
ett medvetet urval av kunder med god betalningsférmaga och forskottsfak-
turering av hyror. Exponering mot enskilda kunder/hyresgaster ar begransad
och de tio storsta kunderna/hyresgasterna utgdr sammanlagt 13 procent av
fastighetsforvaltningens omsattning. Kreditrisken begrénsas dven genom att
finansiella tillgangar enbart utgors av instrument med hog kreditvardighet.
Totala kund-/hyresfordringar uppgar vid arsskiftet till 16 mnkr (29), varav

8 mnkr (5) med férfall dver 60 dagar.

Lundbergs derivat omfattas av bindande ramavtal om kvittning vilket
innebér att koncernen har ratt att kvitta fordringar och skulder nar en kredit-
handelse intraffat mot samma motpart. Kvittning av tillgdngar och skulder
tillampas ej i redovisningen. Redovisade derivat pa skuldsidan uppgar till
48 mnkr (64).



Aktierisk

Aktierisk omfattar aktiekursrisk och likviditetsrisk. Med aktiekursrisk avses
risken for vardenedgang pa grund av férandringar i kurser pa aktiemarkna-
den. Lundbergs har som strategi att inneha storre aktieinnehav i ett begransat
antal bolag. Aktiekursrisken begransas genom att Lundbergs som aktiv och
langsiktig agare paverkar bolagens strategier och beslut. En férandring av
aktiekursen med en procentenhet skulle paverka aktieportféljens varde med
186 mnkr.

Likviditetsrisk kan uppkomma om en aktie till exempel ar svar att avyttra.
Lundbergs portfélj innehaller borsnoterade aktier med god likviditet varfor
likviditetsrisken ar begransad. Aktieportféljen framgar av not 21 pa sidan 60
och uppgar till totalt 18 621 mnkr.

HUFVUDSTADEN
Hufvudstaden &r framst exponerad for finansierings- och rénterisker. Hufvud-
staden stravar efter att ha en laneportfolj med spridda kreditforfall, som
mojliggor eventuella amorteringar. Upplaning sker normalt med kort rante-
bindning och for att uppna 6nskad rantebindningsstruktur anvands rantes-
wappar. Derivatinstrumenten anvands endast i riskminimerande syfte och
ska vara kopplade till en underliggande exponering. Fér narvarande finns
derivatinstrument som redovisas i kategorin finansiella tillgangar och skulder
varderade till verkligt varde via resultatrdkningen. Beslut har fattats om att
sakringsredovisning ska tilldmpas for framtida rantederivat.

Hufvudstaden har som malsattning att anvanda likviditetséverskott till att
amortera befintliga lan. Overskottslikviditet, som inte anvands till amortering,
far endast placeras i instrument med hég likviditet och 1&g risk.

Finansieringsrisk

Finansieringsrisk utgors av att svarigheter kan foreligga att erhalla finansie-
ring for verksamheten vid en given tidpunkt. For att minimera kostnaden for
Hufvudstadens upplaning och for att sakerstélla att finansiering kan erhallas,
behover bolaget ha lanel6ften som tacker behovet for omsattning av lan och
investeringar.

Hufvudstadens réantebarande nettoskuld uppgick den 31 december 2015 till
5482 mnkr (5 361), férdelat pa rantebarande skulder 5 936 mnkr (5 844) och
rantebarande tillgangar 453 mnkr (483). Den 31 december 2015 fanns lane-
16ften om 4,0 mdkr varav 1,9 mdkr var utnyttjat. Den genomsnittliga kapital-
bindningstiden var 27 manader (32). Forfallostruktur pa finansiella skulder
framgar av tabellen nedan.

Finansiella skulder’, 31 december 2015

Forfalloar mnkr Andel, %
2016 336 6
2017 2950 51
2018 1700 29
2019 500 9
2022- 300 5
Totalt 5786 100

1) Exklusive derivat om 137 mnkr och pensionsavsattningar om 13 mnkr.

Forfallostruktur avseende odiskonterade belopp framgar av tabellen nedan.

mnkr 2016 2017 2018 2019  2020-
Finansiella skulder

Derivat 77 60 27 5

Ovriga finansiella skulder 348 2998 1726 507 317

Finansiella tillgangar
Ovriga finansiella tillgdngar 443 10

Ranterisk

Ranterisk avser den resultateffekt som en bestaende ranteforandring har pa
finansnettot. Hufvudstadens finansieringskallor utgérs i huvudsak av eget
kapital, kassaflode fran lopande verksamhet, upplaning och laneloften.
Placering av 6verskottslikviditet gors i finansiella instrument med kort rante-
bindningstid, vilket begréansar Hufvudstadens exponering for placeringarnas
ranterisk.

Upplaningen, som ar rantebarande, medfér exponering for ranterisk.
Hufvudstadens finanspolicy anger ramarna for hur arbetet med hantering
av ranterisker ska bedrivas. Ett 6vergripande mal ar att forfallostrukturen
pa hyresavtalen ska beaktas vid bestdammande av rantebindningstid samt
att det finns en avvagning mellan bedémd I6pande kostnad for upplaningen
och risken att fa en signifikant negativ paverkan pa resultatet vid en pl6tslig
storre ranteférandring. Detta innebar att Hufvudstadens rantebindning for
nettoskulden i normalfallet ska vara 12-48 manader. Upplaning gors normalt
till rorlig ranta och for att uppna dnskad rantebindningstid anvands derivat-
instrument. Den genomsnittliga rantebindningstiden var 27 manader (33) per
den 31 december 2015. En forandring av rantenivan med en procentenhet vid
antagande om of6randrad lanevolym och rantebindningstid enligt gallande
derivatavtal skulle paverka Hufvudstadens finansnetto 2016 med 36 mnkr.
Rénteforandringen skulle samtidigt innebéra en vardeférandring i rante-
derivat med 83 mnkr i resultatet.

Rantebindningsstruktur, 31 december 2015
Genomsnittlig

Forfalloar Skulder?’, mnkr Andel, % effektiv ranta, %
2016 1236 21 1,0
2017 1500 26 18
2018 1800 31 2,6
2019 950 16 2,9
2022- 300 5 2,1
Totalt 5786 100 2,1

1) Exklusive derivat om 137 mnkr och pensionsavsattningar om 13 mnkr.

Kreditrisk

Kreditrisk kan i huvudsak hanforas till utestadende kund-/hyresfordringar,
likvida medel samt finansiella derivatavtal med positiva varden vilka per ars-
skiftet hade ett samlat varde om 464 mnkr vilket innebar att Hufvudstaden &r
begransat exponerad for kreditrisker.

Forluster pa kund-/hyresfordringar uppstar nar kunder forsatts i konkurs
eller av andra skal inte kan fullfolja sina betalningsataganden. Riskerna be-
gransas genom att Hufvudstaden medvetet valjer kunder med dokumenterad
affarskompetens och konkurrenskraftig verksamhet. Fér att begransa riskerna
kreditkontrolleras kundernas finansiella stéllning genom inhdmtande av infor-
mation fran olika kreditupplysningsféretag. Normalt kravs dven bankgaranti
eller borgensférbindelse vid nyuthyrning. Hyror forskottsfaktureras.

Hufvudstadens tio stérsta hyresgaster representerar 25 procent av den
totala kontrakterade hyran och den enskilt stérsta kunden utgér 8 procent,
vilket innebdar att Hufvudstadens exponering mot enskilda kunders kreditrisk
ar relativt begransad. Exponeringar avseende finansiella derivatavtal begrén-
sas genom att Hufvudstaden som policy endast ingdr sddana avtal med stora
finansiella institut med hog rating och dar bolaget har langsiktiga relationer.
Dessutom finns ramavtal med dessa institut om kvittning av olika derivatavtal,
som ytterligare minskar kreditriskexponeringen.
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HOLMEN

Holmen ska ha en stark finansiell stallning som ger finansiell stabilitet och
mojlighet att fatta korrekta och langsiktiga affarsbeslut som inte enbart ar
beroende av konjunktur och externa finansieringsmajligheter. Holmens mal
ar att skuldsattningsgraden inte ska éverstiga 0,5.

Valutarisk

Holmen har en vésentlig del av forsaljningsintékterna i andra valutor an kost-
naderna. For att minska resultatpaverkan av forandrade valutakurser sakras
nettoflodet med valutaterminer. Vid ingangen av 2015 var flodena i euro fullt
sakrade for 2015 och dollar och pund 4 manader. En procentenhets forsvag-
ning av kronan jamfért med arsskiftesnivan skulle paverka resultatet 2016
positivt med 35 mnkr jamfort med 2015. Utan hénsyn till valutasakringar
skulle en procentenhets forsvagning av kronan gentemot nedan valutor fa
foljande effekt pa resultatet.

mnkr Netto
SEK mot EUR 35
SEK mot USD 15
SEK mot GBP 15
SEK mot dvriga valutor 8

Resultatet av valutasakringar redovisas i rorelseresultatet i takt med att den
sakrade posten redovisas och uppgick for 2015 till -73 mnkr (-116). Sakringen
av bedoémda nettofléden framgar av tabellen nedan.

Transaktionsexponering', 31 december 2015

12 manaders bedémda Sakringar
nettofléden, mnkr mnkr kurs?
EUR/SEK 3500 3830 9,35
USD/SEK 1450 420 8,46
GBP/SEK 1350 360 12,87
EUR/GBP 630 190 0,74

1) Siffrorna i tabellen ar avrundade.

2)Kurs avser genomsnittlig sakringskurs.

Marknadsvardet pa utestaende transaktionssakringar uppgick den 31 decem-
ber 2015 till 82 mnkr (-105). 9 mnkr (-35) har redovisats i resultatrakningen
2015 och resterande del i 6vrigt totalresultat da sékringsredovisning tillampas,
varav Gvervagande del avser 2016, Marknadsvardet pa sakringar av investe-
ringskop redovisas i 6vrigt totalresultat fram till forfall da resultatet laggs till
anskaffningsvérdet pa den anlaggningstillgang som har sakrats. Marknads-
vardet for utestaende sakringar av investeringskop uppgick den 31 december
2015 till 5 mnkr. Under perioden har anskaffningsvérden for sakrade poster
6kat med 10 mnkr.

Exponeringen som uppstar da utlandska dotterbolags resultat omraknas till
svenska kronor sékras normalt inte. S&kring av exponeringen som uppstar nar
utlandska tillgangar och skulder omréknas till svenska kronor (sa kallad equity-
hedge) bedéms fran fall till fall och gérs med utgangspunkt fran vardet av
nettotillgangarna. Sakring sker med 1an i utlandsk valuta eller valutaterminer.

Nettotillgangar och equity-hedge, 31 december 2015

mnkr Nettotillgangar Equity-hedge
EUR 1298 1019
GBP 2406 473
Ovriga 25

Resultatet fran equity-hedge uppgick till 14 mnkr (-101) under 2015 och redo-
visas i dvrigt totalresultat da sakringsredovisning tillampas. Omrakningen av
utlandska nettotillgangar paverkade Holmens egna kapital med -8 mnkr (363).
Marknadsvardet av utestaende equity-hedge uppgick den 31 december 2015
till 25 mnkr (-49), varav 1 mnkr avser 1an och 24 mnkr avser finansiella derivat.

Vid en procentenhets férsvagning av den svenska kronan skulle eget kapital
6ka med 22 mnkr, inklusive omrakning av utldndska dotterbolag och hansyn
tagen till valutasakringar.

Finansieringsrisk
Holmens finansiering bestar i huvudsak av obligationslan och féretagscerti-
fikat. Holmens svenska certifikatsprogram har ett rambelopp pa 6,0 mdkr.
Certifikat med |optider upp till ett ar kan utges i bade kronor och euro.
Holmens sé kallade Medium Term Note Program, dar obligationer kan utges,
har ett rambelopp pa 6,0 mdkr. Obligationer med I6ptider mellan ett och fem-
ton ar kan utges i bade kronor och euro. Vid arsskiftet var 2,1 mdkr certifikat
och 2,7 mdkr obligationer utestaende.

Under aret har ett obligationslan emitterats om 300 mnkr med en l6ptid pa
3 ar. Vidare har ett obligationslan i euro om cirka 300 mnkr aterbetalats. Den
31 december 2015 uppgick den kortfristiga upplaningen till 2,7 mdkr. Holmen
har ett kontrakterat kreditl6fte om 400 MEUR (3,7 mdkr) med ett syndikat av
nio banker. I juni 2015 forlangdes kreditl6ftet med ett ar och forfaller i juni
2020. Utdver detta finns ett bilateralt kreditléfte om 200 mnkr som I6per till
2017. Samtliga kredit/6ften var vid arsskiftet outnyttjade.

Den rantebarande nettoskulden uppgick den 31 december 2015 till
4799 mnkr (5 907), fordelat pa rantebarande skulder och rantebarande
pensionsavsattningar 5 124 mnkr (6 156), likvida medel 221 mnkr (187) samt
rantebarande tillgadngar 104 mnkr (62). Forfallostruktur pa finansiella skulder
framgar av tabellen nedan.

Standard & Poor’s langfristiga kreditrating av Holmen ar BBB och den
kortfristiga ratingen ar A-2.

Finansiella skulder’, 31 december 2015

Forfalloar mnkr Andel, %
2016 2698 54
2017 1411 29
2018 311 6
2019 511 10
2020- 63 1
Totalt 4994 100

1) Exklusive pensionsavsattningar om 130 mnkr.

Forfallostruktur avseende odiskonterade belopp framgar av tabellen nedan.

mnkr 2016 2017 2018 2019  2020-
Finansiella skulder

Derivat 45 27 17 1" 12
Ovriga finansiella skulder 2703 1421 304 502
Finansiella tillgangar

Derivat 37

Ovriga finansiella tillgdngar 233 4 3 3 3

Réanterisk

Rantebindningen pa Holmens finansiella tillgdngar och skulder ar normalt kort.
Holmens styrelse kan vélja att forlanga rantebindningen i syfte att begransa
effekten av en ranteuppgang.

Nettoskuldens rantebindning, valutaférdelning samt genomsnittliga ranta
for olika bindningstider framgar av tabellen nedan dar hansyn tagits till deri-
vat som paverkar skuldernas valutafordelning och réantebindning. Holmens
genomsnittliga upplaningsranta uppgick under 2015 till 1,5 procent. Vid
arsskiftet 2015/2016 uppgick den genomsnittliga upplaningskostnaden till
1,3 procent, baserat pa aktuella marknadsréantor och befintlig rantebindning.
En procentenhets okning av den genomsnittliga marknadsrantan fran nivan
vid arsskiftet skulle paverka resultatet 2016 negativt med cirka 31 mnkr. | takt
med att [an med bunden ranta forfaller okar exponeringen mot férandringar
i marknadsrantor. Utan hansyn till rantebindning uppgar exponeringen mot
en procentenhets férandring i marknadsrantan till 48 mnkr beraknat utifran
skuldens storlek den 31 december 2015. Marknadsvardet for de derivat som
anvands for att styra rantebindningen uppgick den 31 december 2015 till
-82 mnkr (-97) vilket har redovisats i 6vrigt totalresultat da sakringsredovisning
tillampas. Detta varde forvantas redovisas i resultatrakningen under 2016 och
senare. Med radande rantesakringar skulle det egna kapitalet paverkas med
28 mnkr av en procentenhets 6kning av marknadsrantorna.



Not 37, fortsattning

Réntebindningsstruktur, 31 december 2015

Totalt 14r  1-38r  3-54r >53r  Ovrigt
SEK 3737 2710 400 600 27
EUR 527 519 8
GBP 584 488 95
Ovriga valutor -49 -49
Totalt 4799 3669 400 600 130

Kolumnen Ovrigt avser avsattningar for pensioner.

Prisrisk

For att minska exponeringen mot férandringar i elpriset anvands till dver-
vagande del fysiska leveransavtal med fast pris vilka kompletteras med finan-
siella sakringar. Nettoinkdpen av el uppgick under 2015 till 1 771 GWh varav

i Sverige 1 755 GWh. Den bedémda nettoférbrukningen av el i Sverige ar pris-
sakrad till 80-90 procent fér 2016-2018, 40 procent fér 2019-2020 och

25 procent fér 2021. Resultatet av de finansiella elsakringarna redovisas i
resultatrdkningen i takt med att de forfaller och uppgick fér 2015 till 6 mnkr (0).
Marknadsvardet pa utestaende finansiella sdkringar uppgick den 31 december
2015 till -365 mnkr (-147), som redovisats i dvrigt totalresultat da sakringsredo-
visning tillampas. Det egna kapitalet skulle med radande sakringar paverkas
med 6 mnkr vid en procentenhets ékning av elpriset. For vissa pappers- och
massaprodukter finns en handel i finansiella kontrakt. Holmen har under aret
inte handlat med nagra sddana kontrakt. For 6vriga insatsvaror ar méjlig-
heterna att prissékra begransade.

Kreditrisk
Holmens finansiella transaktioner ger upphov till kreditrisker gentemot finan-
siella motparter. For varje finansiell motpart faststélls en maximal kredit- och
settlementrisk som féljs upp I6pande. Per den 31 december 2015 hade
Holmen utestaende derivatkontrakt med ett nominellt belopp om cirka
10 mdkr och ett marknadsvarde om netto -340 mnkr. Holmens totala kredit-
risk i derivatkontrakt uppgick vid arsskiftet till 640 mnkr. Berékningen baseras
pa 16ptid och historisk volatilitet for olika derivattyper. For 6vriga finansiella
tillgangar bedéms den maximala kreditrisken motsvaras av nominellt belopp.
Risken att Holmens kunder inte kommer att fullgéra sina betalningsfor-
pliktelser begransas genom kreditkontroll, interna kreditlimiter per kund och
genom att i vissa fall forsakra kundfordringar mot kreditférluster. Per den 31
december 2015 uppgick kundfordringarna till 1 987 mnkr varav 42 procent (39)
var férsakrade mot kreditforluster. Exponeringen mot enskilda kunder ar be-
gransad. Forséljningen till de fem stérsta kunderna utgjorde under 2015 sam-
manlagt 13 procent av Holmens omséttning. Under &ret har kreditforluster pa
kundfordringar i form av avsattningar och nedskrivningar paverkat resultatet
med -27 mnkr (-3). Totalt var per den 31 december 2015 kundfordringar om
87 mnkr (83) forfallna till betalning mer an 30 dagar. Efter en individuell be-
démning av samtliga kundfordringar har avsattning for befarad kreditférlust
om 38 mnkr gjorts. Kreditkvaliteten pa de finansiella tillgangar som varken har
forfallit eller ar nedskrivningsbara bedéms vara god.

OVRIG FINANSIELL RISKHANTERING

Forséakringar
Samtliga fastigheter hos Lundbergs och Hufvudstaden &r fullvérdeférsakrade.
Holmen férsakrar sina anlaggningar till ateranskaffningsvéarde mot egen-
doms- och avbrottsskador. Den egna risken varierar mellan olika anlagg-
ningar men uppgar som mest till cirka 30 mnkr for en enskild skada. Holmens
skogsinnehav forsakras inte. Arealerna ar spridda éver stora delar av landet
och risken for omfattande samtidiga skador har inte beddmts motivera den
kostnad det skulle innebara att forsakra skogsinnehavet. Holmen har ansvars-
forsakring som dven omfattar plétslig och oférutsedd miljoskada som drabbar
"tredje man”.
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Not 38 - Koncernforetag

Innehav i dotterforetag

Antal andelar

Andel i procent av kapital?

Innehav Séte Land 2015-12-31 2015 2014
Fastighets AB L E Lundberg Norrkdping Sverige 250000 100 100
Byggnads AB L E Lundberg Norrkdping Sverige 1000 100 100
Fastighets AB Stromstaden Norrképing Sverige 6750 100 100

L E Lundberg Nordic AB Stockholm Sverige 1251 100 100

L E Lundberg Kapitalférvaltning AB Stockholm Sverige 150 000 100 100
Ostgéta Holding AB Stockholm Sverige 1000 100 100
Hufvudstaden AB (publ) Stockholm Sverige 93377680 45,3 45,3
AB Citypalatset Stockholm Sverige 1200 100 100
Fastighetsaktiebolaget Stockholm City Stockholm Sverige 7776 100 100
Hotel Stockholm AB Stockholm Sverige 10000 100 100
Fastighetsaktiebolaget Medusa Stockholm Sverige 300 100 100
Aktiebolaget Hamngatsgaraget Stockholm Sverige 3000 100 100
AB Nordiska Kompaniet Stockholm Sverige 19460 666 100 100
NK Cityfastigheter AB Stockholm Sverige 1680 100 100
NK Concession Aktiebolag Stockholm Sverige 1000 100 100
Parkaden Aktiebolag Stockholm Sverige 5000 100 100
Holmen AB (publ) Stockholm Sverige 27 622 000 32,9 32,9
Iggesund Paperboard AB Hudiksvall Sverige 1000 100 100
Holmen Paper AB Norrkdping Sverige 100 100 100
Holmen Timber AB Hudiksvall Sverige 1000 100 100
Holmen Skog AB Ornskéldsvik Sverige 1000 100 100
Holmen Energi AB Ornskéldsvik Sverige 1000 100 100
Holmens Bruk AB Stockholm Sverige 1000 100 100
Holmen Holding AB Stockholm Sverige 10000 100 100
MoDo Capital AB Ornskéldsvik Sverige 1000 100 100
Holmen Energi EInat AB Ornskdldsvik Sverige 500 100 100
Stavro Vind AB Stockholm Sverige 500 100 100
Holmen France S.A.S. Paris Frankrike 10000 100 100
Holmen UK Ltd Workington Storbritannien 1197100 100 100
Holmen Paper Ltd London Storbritannien 100 100
Iggesund Paperboard Ltd Workington Storbritannien 100 100
Holmen GmbH Hamburg Tyskland 100 100
Holmen Suecia Holding S.L. Madrid Spanien 9448557 100 100
Holmen Paper Madrid S.L. Madrid Spanien 100 100
Cartony Papel Reciclado S.A. Madrid Spanien 100 100
Iggesund Paperboard Asia Pte Ltd Singapore Singapore 800000 100 100
Holmen B.V. Amsterdam Holland 35 100 100
AS Holmen Mets Tallin Estland 500 100 100
Iggesund Paperboard Inc Lyndhurst USA 1000 100 100
Iggesund Paperboard Asia Ltd Hongkong Kina 4000000 100 100

1) De mest vasentliga innehaven anges.

2)Andel i kapital och réster beraknas efter avdrag for aterkopta aktier. Rostandel dverensstammer med kapitalandel i samtliga fall utom fér Hufvudstaden AB och Holmen AB.

For Hufvudstaden uppgar rostandelen per den 31 december till 88,1 procent (88,1) och for Holmen till 61,6 procent (61,6).



Resultatrakning samt

Rapport Over totalresultat, moderbolaget

RESULTATRAKNING, mnkr Not 2015 2014
Personalkostnader 2 -13 -18
Avskrivningar 3 -1 -1
Ovriga externa kostnader 4 -12 -13
Rérelseresultat -26 -32
Resultat fran finansiella poster 5
Resultat fran andelar i koncernforetag 947 905
Resultat fran andelar i intresseféretag 151 459
Resultat fran 6vriga vardepapper och fordringar som ar anlaggningstillgangar 767 687
Ranteintakter 40 40
Réntekostnader och liknande kostnader -50 -52
Resultat efter finansiella poster 1828 2007
Bokslutsdispositioner 6 47 -9
Resultat fore skatt 1875 1997
Skatt 7 -74 -58
Arets resultat 1801 1939
RAPPORT OVER TOTALRESULTAT, mnkr Not 2015 2014
Arets resultat 1801 1939
Ovrigt totalresultat
Poster som kan omforas till drets resultat
Finansiella tillgdngar som kan saljas "

Arets forandring i verkligt vérde 300 1426
Skatt hanforlig till dvrigt totalresultat 7 92 -45

393 1382

Arets totalresultat 2194 3321

7
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Balansrakning, mnkr Not 2015-12-31 2014-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar 8 7 8
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i koncernféretag 9 6838 6838
Andelar i intresseforetag 10 4236 4236
Andra langfristiga vardepappersinnehav [l 18 621 17 308
Summa finansiella anldggningstillgangar 29 695 28382
Summa anlaggningstillgangar 29703 28 391
Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Fordringar pa koncernforetag 12,13 2760 2413
Ovriga finansiella fordringar 12 0 0
Ovriga rorelsefordringar 1 1
Summa kortfristiga fordringar 2761 2415
Kassa och bank 12,14 152 227
Summa omsattningstillgangar 2913 2641
SUMMA TILLGANGAR 32616 31032
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 15
Bundet eget kapital
Aktiekapital (124 000 000 aktier) 1240 1240
Fritt eget kapital
Fond for verkligt varde 8018 7625
Balanserade vinstmedel 17 588 16 269
Arets resultat 1801 1939
Summa eget kapital 28 647 27073
Obeskattade reserver 16 520 516
Avséttningar 17 257 350
Langfristiga skulder 12 2000 1500
Kortfristiga skulder
Skulder till koncernféretag 12,13 9 1
Ovriga finansiella skulder 12,13 1164 1568
Aktuella skatteskulder 8 5
Ovriga rérelseskulder 18 10 9
Summa kortfristiga skulder 1192 1593
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 32616 31032
19 1011 1015

STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER



Rapport over forandring i eget kapital
samt Kassaflodesanalys, moderbolaget

Bundet eget kapital Fritt eget kapital Totalt eget kapital

o Fond fér Balanserade Arets
FORANDRING | EGET KAPITAL, mnkr Aktiekapital  verkligt varde  vinstmedel resultat
Ingaende eget kapital 2014-01-01 1240 6243 15237 1602 24323
Vinstdisposition 1602 - 1602
Arets totalresultat 1382 1939 3321
Utdelning -570 -570
UTGAENDE EGET KAPITAL 2014-12-31 1240 7625 16 269 1939 27073
Vinstdisposition 1939 -1939
Arets totalresultat 393 1801 2194
Utdelning -620 -620
UTGAENDE EGET KAPITAL 2015-12-31 1240 8018 17 588 1801 28 647
KASSAFLODESANALYS, mnkr Not 14 2015 2014
Den Idpande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 1828 2007
Justering for av- och nedskrivning samt reversering 1 -326
Betald inkomstskatt -7 -82
Kassaflode fran den Iopande verksamheten fore férandringar av rérelsekapital 1758 1598
Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital
Forandring av rérelsefordringar 0 1
Forandring av rérelseskulder 1 -0
KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 1759 1599
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -0 -2
Forvarv av finansiella tillgangar -1012 -967
Avyttring av materiella tillgdngar 0
KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN -1012 - 969
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan 2100 3450
Amortering av lan -2301 -3503
Utbetald utdelning -620 -570
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN -821 -624
ARETS KASSAFLODE -74 7
Likvida medel vid arets borjan 227 220
Likvida medel vid arets slut 152 227
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Not 1 - Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper som koncernen utom
i de fall som anges nedan. De skillnader som férekommer mellan moderbola-
gets och koncernens principer féranleds av begransningar i mojligheterna att
tillimpa IFRS i moderbolaget till foljd av ARL och Tryggandelagen samt i vissa
fall av skatteskal.

Moderbolaget har upprittat sin &rsredovisning enligt Arsredovisningslagen
(1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2
Redovisning for juridiska personer. RFR 2 innebér att moderbolaget i arsredo-
visningen for den juridiska personen ska tillampa samtliga av EU godkanda
IFRS och uttalanden s langt detta ar majligt inom ramen fér Arsredovis-
ningslagen, Tryggandelagen och med hénsyn till sambandet mellan redo-
visning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag fran och
tillagg till IFRS som ska goras. Vidare har Radet for finansiell rapporterings
utgivna uttalanden géllande for noterade foretag tillampats.

Klassificering och uppstéllningsformer

Moderbolagets resultatrakning och balansrakning ar uppstallda enligt
arsredovisningslagen, medan rapporten Gver totalresultat och rapporten
over forandringar i eget kapital baseras pa IAS 1 Utformning av finansiella
rapporter. De skillnader mot koncernens rapporter som gor sig gallande i
moderbolagets resultat- och balansrakningar utgérs framst av redovisning av
resultat fran finansiella poster, anlaggningstillgangar, eget kapital, obeskat-
tade reserver samt forekomsten av avsattningar som egen rubrik i balans-
rakningen.

Vasentliga tillampade redovisningsprinciper

Reglerna i ARL 4 kap §14 a-d om vardering av vissa finansiella instrument till
verkligt varde tillampas. Detta innebar att "Andra langfristiga vardepappers-
innehav” varderas till verkligt varde.

Dotterforetag och intresseforetag

Andelar i dotterforetag och intresseféretag redovisas i moderbolaget enligt
anskaffningsvardemetoden. Detta innebar att transaktionsutgifter inkluderas
i det redovisade vérdet for innehav i dotterforetag och intresseforetag.

Intakter
Utdelningsintakt redovisas nar ratten att erhalla betalning bedéms som saker.

Materiella anlaggningstillgdngar
Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag
for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar.

Laneutgifter
I moderbolaget belastar laneutgifter resultatet under den period till vilken de
hanfor sig till. Inga laneutgifter aktiveras pa tillgangar.

Skatter
I moderbolaget redovisas obeskattade reserver utan uppdelning pa eget kapi-
tal och uppskjuten skatteskuld, till skillnad mot i koncernen.

Koncernbidrag och aktieagartillskott

Aktiedgartillskott fors direkt mot eget kapital hos mottagaren och aktiveras i
aktier och andelar hos givaren. Koncernbidrag redovisas enligt RFR 2 IAS 18 p 3
och RFR 2 IAS 27 p 2. Redovisning sker enligt alternativregeln vilket innebar att
erhdllna och lamnade koncernbidrag redovisas som en bokslutsdisposition.

Finansiella garantiavtal

Moderbolagets finansiella garantiavtal bestar i huvudsak av borgensforbin-
delser till forman for dotterforetag. For redovisning av finansiella garantiavtal
tillampar moderbolaget en av Radet for finansiell rapportering tillaten latt-
nadsregel jamfort med reglerna i IAS 39.

Not 2 - Anstéllda och personalkostnader

Information avseende moderbolagets anstallda och personalkostnader ater-
finns i koncernens not 5.

Pensioner

Bolagets anstéllda omfattas av ITP-planen. Atagande fér &lderspension och
familjepension tryggas dels genom en forsakring i Alecta dels genom inbetal-
ning av premier.

mnkr 2015 2014
Kostnader for avgiftsbestamda planer 2 2
| ovanstaende kostnad ingar 1,8 mnkr (1,7) avseende ITP-plan finansierad i
Alecta.
Not 3 - Avskrivningar enligt plan, mnkr
2015 2014
Maskiner och inventarier 1 1
Not 4 - Arvode och kostnadsersattning till revisorer, mnkr
2015 2014
Ersattningar till KPMG AB
Revisionsuppdrag 03 03
Andra uppdrag 0,2 01
0,5 04
Not 5 - Finansiella poster, mnkr
Resultat fran andelar i koncernféretag 2015 2014
Utdelningar 947 905
Resultat fran andelar i intresseforetag 2015 2014
Utdelningar 151 132
Reverseringar ' 327
151 459
Resultat fran ovriga vardepapper och
fordringar som ar anlaggningstillgangar 2015 2014
Utdelningar 767 687
Réanteintakter 2015 2014
Rénteintakter, koncernféretag 40 39
Rénteintakter, dvriga 0 1
40 40
Réantekostnader och liknande kostnader 2015 2014
Réntekostnader, koncernféretag -0 -0
Rantekostnader, dvriga -50 -51
Ovrigt -1 -1
-50 -52

1) Reversering av tidigare nedskrivning av aktierna i Husqvarna.



Not 6 - Bokslutsdispositioner, mnkr

Not 8 - Materiella anléggningstillgangar, mnkr

2015 2014  Inventarier 2015 2014
Skillnad mellan bokférd avskrivning och Ackumulerade anskaffningsvérden
avskrivning enligt plan, Inventarier 0 0 vid rets borjan 1 9
Periodiseringsfond, arets avsattning -113 -88  Investeringar 0 2
Periodiseringsfond, drets terforing 108 75 Arets avyttringar och utrangeringar 0
Erhéllna koncernbidrag 52 4 " "
47 9 Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid rets borjan -2 -2
Not 7 - Skatt, mnkr Arets avyttringar och utrangeringar 0
Arets avskrivning enligt plan -1 -1
2015 2014 -3 .2
Aktuell skattekostnad 7 8
Arets skattekostnad -74 -58
Skatt hanforlig till tidigare ar -0 -0
-74 -58
2015 2014
Avstamning av effektiv skatt mnkr % mnkr %
Resultat fére skatt 1875 1997
Svensk inkomstskattesats -413 22 -439 22
Icke avdragsgilla kostnader -0 0 -0 0
Ej skattepliktiga intakter 339 -18 383  -19
Schablonranta pa periodiseringsfond -1 0 -2 0
Skatt hanforlig till tidigare ar -0 0 -0 0
Ovrigt -0 0 -0 0
Redovisad effektiv skatt -74 4 -58 3
2015 2014
Skatt hanforlig Fore Efter Fore Efter
till dvrigt totalresultat skatt Skatt skatt skatt Skatt skatt
Verkligt varde andelar 300 92 393 1426 -45 1382
Not 9 - Andelar i koncernféretag, mnkr
2015 2014
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid érets bérjan 6838 6838
6838 6838
Specifikation av direkta innehav Antal andelar Andel i procent’ Redovisat varde
av andelar i dotterféretag Orgnr Séte 2015-12-31 2015 2014 2015 2014
Fastighets AB L E Lundberg 556049-0483 Norrkdping 250000 100 100 165 165
L E Lundberg Kapitalforvaltning AB 556188-2290 Stockholm 150 000 100 100 15 15
Holmen AB (publ) 556001-3301 Stockholm 27622000 32,9 (61,6) 32,9 (61,6) 3828 3828
Hufvudstaden AB (publ) 2 556012-8240 Stockholm 93377680 45,3 (88,1) 45,3 (88,1) 2830 2830
Ovriga direkta innehav 0 0
6838 6838
Indirekt dgda dotterforetag (storre innehav)
Agda av Holmen AB (publ)
Holmens Bruk AB 556537-4286 Stockholm 1000 100 100
Holmen Suecia Holding S.L., Spanien Madrid 9448557 100 100
Holmen UK Ltd, Storbritannien Workington 1197 100 100 100
Agda av Hufvudstaden AB (publ)
AB Citypalatset 556034-7246 Stockholm 1200 100 100
AB Nordiska Kompaniet 556008-6281 Stockholm 19460 666 100 100

1) Andel i kapital och réster beréknas efter avdrag av aterkopta aktier. Réstandel anges i parentes till hoger om kapitalandel i de fall den ej Gverensstammer med kapitalandel.

2) Verkligt vérde for aktie av serie C ar beraknad med 10 procents premium pa borsnoterad aktie av serie A.
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Not 10 - Andelar i intresseforetag, mnkr

2015 2014
Vid arets borjan 4236 3522
Investering 387
Reversering 327
4236 4236

Specifikation av andelar

Antal andelar

Andel i procent'

Redovisat varde

iintresseforetag Orgnr Séte 2015-12-31 2015 2014 2015 2014
Husqvarna AB (publ) 2 556000-5331 Jénképing 43350000 7,6 (24,9) 7,6 (23,8) 2006 2006
Indutrade AB (publ) ? 556017-9367 Stockholm 10230000 25,6 (25,6) 25,6 (25,6) 2230 2230
4236 4236
1) Andel i kapital och réster beraknas efter avdrag av aterkdpta aktier. Rostandel anges i parentes till hdger om kapitalandel.
For mer information om moderbolagets intresseféretag se not 2 och 20 i koncernen.
2) Verkligt vérde enligt aktuell borskurs uppgar for Husqvarna 2 416 mnkr (2 498) och for Indutrade 4 916 mnkr (3 192).
Not 11 - Andra langfristiga vardepappersinnehav, mnkr
2015 2014  Vardepappersinnehav som vérderas till verkligt varde
Ackumulerade vérden 2015 2014
Y'd aret§ borjan 1Z ;ﬁ 15 s;g Anskaffningsvarde borsnoterade innehav
;VeSte.l.’lr:jgit i 371 1855 Vid rets borjan 10767 10187
rets vardeforandringar Investeringar 1012 580
19129 17745 11779 10767
Ackumulerade nedskrivningar F5randri i verkliot varde vi Itatrikni
Vid &rets bérjan .437 -8 Vgtjl’in trlrs)g“al" i verkligt varde via resultatrakningen a3 a3
Arets nedskrivningar -71 -429 Id arets borjan . .
-508 437 -1433 -1433
18621 17308 Forandringar i verkligt varde via vrigt totalresultat
Vid rets borjan 7975 6548
Andel 2015-12-31 i procent av Vardeférandringar 300 1426
kapital ~ roster 2015 2014 8275 7975
Finansiella tillgangar som kan saljas ' 18621 17308

Handelsbanken A 2,0 2,0 4234 4583
Industrivarden A 8898 7140
Industrivarden C 136 198 435 408
Sandvik 24 24 2222 2292
Skanska A? 1093 1114
Skanska B 40 120 1739 1771

18 621 17 308

1) Verkligt varde per den 31 december 2015 understeg anskaffningsvardet for vissa aktier,
vilket medfért ackumulerad nedskrivning om 508 mnkr (437).

2)Marknadsvérde for aktie av serie A i Skanska ar beraknad med 10 procents premium pa
bérsnoterad aktie av serie B.

Tillgdngarna har varderats till verkligt varde enligt aktuell borskurs.
| de fall tillgangen bestar av aktier i olika serier anges andel av kapital och
réster gemensamt for innehavet.



Not 12 - Finansiella instrument, mnkr

Finansiella tillgangar Kund- och B Totalt
2015 som kan séljas lanefordringar Ovriga skulder redovisat vdrde Verkligt viirde
Finansiella instrument som ingdr i den finansiella nettoskulden
Kortfristiga finansiella fordringar
Fordringar pa koncernforetag 2760 2760 2760
Ovriga finansiella fordringar 0 0 0
2760 2760 2760
Likvida medel
Banktillgodohavanden 152 152 152
152 152 152
Langfristiga skulder
MTN-an 2000 2000 2064
2000 2000 2064
Kortfristiga skulder
Skulder till koncernféretag 9 9 9
Certifikatsprogram 1100 1100 1100
Ovriga finansiella skulder 64 64 64
1174 1174 1174
Finansiella instrument som inte ingdr i den finansiella nettoskulden
Finansiella placeringar 18621 18621 18 621
Kundfordringar 0 0 0
Leverantorsskulder 1 1 1
Finansiella tillgangar Kund- och . Totalt
2014 som kan séljas lanefordringar Ovriga skulder redovisat vdrde Verkligt viirde
Finansiella instrument som ingar i den finansiella nettoskulden
Kortfristiga finansiella fordringar
Fordringar pa koncernforetag 2413 2413 2413
Ovriga finansiella fordringar 0 0 0
2413 2413 2413
Likvida medel
Banktillgodohavanden 227 227 227
227 227 227
Langfristiga skulder
MTN-lan 1500 1500 1569
1500 1500 1569
Kortfristiga skulder
Skulder till koncernféretag 1" Il 11
Skulder till kreditinstitut 400 400 407
Certifikatsprogram 1100 1100 1100
Ovriga finansiella skulder 68 68 68
1579 1579 1586
Finansiella instrument som inte ingar i den finansiella nettoskulden
Finansiella placeringar 17 308 17 308 17 308
Kundfordringar 0 0 0
Leverantorsskulder 0 0 0

Finansiella instrument varderade till verkligt varde i balansrdkningen
Enligt IFRS 7 ska upplysning lamnas avseende hur det verkliga vardet fast-
stallts for de instrument som varderas till verkligt varde i balansrakningen,
vilket omfattar finansiella placeringar (aktier).

Indata fér vardering av finansiella instrument som varderas till verkligt varde
i balansrakningen har gjorts baserat pa observerbara marknadspriser vilket
innebar att de ar hanférliga till niva ett enligt IFRS 13.

Aktier av serie A i Skanska ar ej noterade varfér dessa beraknats med
10 procents premium pa borsnoterad aktie av serie B, vilket innebar att den
varderingen ar hanforlig till niva tre enligt IFRS 13. Under aret har vardet
férandrats med -21 mnkr (242) och i sin helhet hanfoérbart till orealiserad
vardeférandring och har redovisats i 6vrigt totalresultat under Finansiella
tillgangar som kan séljas.

Finansiella instrument som inte varderas till verkligt varde i
balansrakningen men foér vilka upplysningar lamnas om verkligt varde

Nar upplysningar om verkligt varde lamnas i tabellen ovan fér finansiella
instrument som inte varderas till verkligt varde i balansrakningen har verkligt
varde bestamts pa foljande satt;

Lan frén banker med fast ranta har varderats med den ranta med vilken en
refinansiering skulle kunna géras pa balansdagen. Denna varderingen tillhor
niva tre eftersom dessa rantor inte kan observeras pa marknaden. Lan med
rorlig ranta antas ha ett marknadsvarde som 6verensstammer med bokfort
varde forutsatt att ndgon matbar férandring inte skett i en aktuell spread for
en liknande transaktion.

Ovriga finansiella instrument i balansrakningen har kort tid kvar till forfall.
For dessa har som verkligt varde angetts det redovisade vardet vilket be-
doms aterspegla det verkliga vardet pa grund av att diskonteringseffekten ar
forsumbar.
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Not 13 - Narstaende, mnkr

Not 15 - Eget kapital

Fritt eget kapital

2 D“otter- . Nyckelpe[sor)er Fond for verkligt varde, balanserade vinstmedel och drets resultat utgor fritt
015 foretag i ledande stéllning ) Y ) R A
eget kapital, det vill sdga det belopp som finns tillgangligt for utdelning till
Forsaljning till nrstaende 11 aktieagarna.
Erhéllen ranta fran nérstadende 40
Erlagd ranta till narstaende 0 Fond for verkligt varde
Fordran pa nirstaende, 31 december 2760 Féretaget tillampar ARLs regler avseende vérdering av finansiella instrument
Skuld till narstaende. 31 december 9 37 till verkliga varden enligt 4 kap 814 a-d. Fond for verkligt varde inkluderar den
! ackumulerade nettoférandringen av verkligt varde pa finansiella tillgangar
som kan saljas fram till dess att tillgdngen bokas bort fran balansrakningen.
Dotter- Nyckelpersoner i
2014 foretag ledande stéllning  Fond for verkligt virde, mnkr 2015 2014
Forsaljning till narstaende 10 Ingdende virde 7625 6243
Erhdllen rénta frén narstaende 39 Vardeférandringar 300 1426
Erlagd ranta till narstaende 0 0 Skatt hanforlig till arets vardeforandring 92 -45
Fordran pa narstaende, 31 december 2413 2018 7625
Skuld till narstdende, 31 december 1 42
Balanserade vinstmedel
Transaktioner med narstdende &r prissatta pa marknadsmassiga villkor. Utgors av foregaende ars balanserade vinstmedel och resultat efter att
vinstutdelning lamnats.
Nyckelpersoner i ledande stallning
Fredrik Lundberg med maka har direkt och indirekt via det heldgda bolaget Ovrig information &terfinns i koncernens not 28.
Byggnads AB Karlsson & Wingesjo (inklusive dotterbolag) 70,96 procent av
rosterna (89,99) och 42,36 procent av kapitalet (55,13) i L E Lundbergféretagen
AB (publ). Lundbergs forvaltar Byggnads AB Karlsson & Wingesjokoncernens Not 16 - Obeskattade reserver, mnkr
fastigheter enligt uppréattat forvaltningsavtal.
Louise Lindh (inkl. familj) och Katarina Martinson (inkl. familj) har vardera 2015 2014
11,21 procent (1,69) av rosterna och 13,98 procent (7,60) av kapitalet i L E Lund-
bergféretagen AB. Inventarier
Vid arets borjan 1 1
De sammanlagda ersattningarna till respektive styrelsemedlem framgar av Arets avskrivningar utéver plan -0 )
koncernens not 5.
1 1
. Periodiseringsfonder
Not 14 - Kassaflodesanalys, mnkr Avsatt vid beskattningsar 2009 108
Kassaflodesanalysen upprattas enligt den indirekta metoden. Det redovisade Avsatt V!d beskattn!ngse:\r 2010 7> 7>
kassaflodet omfattar endast transaktioner som medfdr in- och utbetalningar. Avsatt vid beskattningsar 2011 44 44
Avsatt vid beskattningsar 2012 67 67
Rantor och erhéllen utdelning 2015 2014  Avsattvid beskattningsér 2013 132 132
Erhalina rantor 40 40 Avsatt v!d beskattn!ngscjr 2014 88 88
Erlagda rantor 40 _5g  Avsattvid beskattningsar 2015 13
Erhallen utdelning 1865 1724 520 515
1864 1714 520 516
Kassa och bank ’ 2015 2014 . .
- Av obeskattade reserver utgor 114 mnkr (114) uppskjuten skatt.
Banktillgodohavande 15 206
Tillgodohavande checkrakningskonto 137 20
152 227

1) Beviljad checkrakningskredit uppgar till 100 mnkr (100).

Under MTN-programmet lanades det langfristigt 500 mnkr (500).
Under certifikatprogrammet lanades det kortfristigt sammanlagt 1 600 mnkr
(2 950) uppdelat pa olika lan och aterbetalades 1 600 mnkr (2 500).



Not 17 - Avsattningar, mnkr

Avséttningar for skatter 2015 2014

Vardepappersinnehav som vérderas till verkligt varde
Vid arets borjan 350 305
Avsattningar under aret -92 45
257 350

Not 18 - Ovriga rérelseskulder, mnkr

2015 2014
Leverantdrsskulder 1 0
Ovriga skulder 0 0
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 8 8
10 9

Not 19 - Stéllda sakerheter och eventualforpliktelser, mnkr

Inga stallda sakerheter finns.

Eventualférpliktelser

2015

2014

Ansvarsforbindelser till forman for dotterforetag

101

1015
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Styrelsen foreslar att de till drsstdmmans férfogande staende vinstmedlen,
27 407 mnkr (27 406 800 377 kronor) disponeras enligt nedan:

Till aktiedgarna utdelas 5:30 kronor per aktie 657 mnkr
I ny rakning dverfores 26 750 mnkr
27 407 mnkr

I bolaget finns 124 000 000 registrerade aktier. Summan av ovan féreslagen utdelning om 657 mnkr kan komma att
andras om antalet dterkopta egna aktier férandras innan avstaémningsdag for utdelning.

Motiverat yttrande avseende vinstutdelningsforslaget kommer att finnas pa bolagets hemsida
www.lundbergforetagen.se senast tre veckor fore arsstamman. Yttrandet kan ocksa erhallas fran bolaget
pa begaran.

Styrelsen och verkstéallande direktéren anser att arsredovisningen har upprattats i enlighet med god redo-
visningssed i Sverige och koncernredovisningen har upprattats i enlighet med de internationella redovisnings-
standarder som avses i Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om
tillampning av internationella redovisningsstandarder. Arsredovisningen respektive koncernredovisningen ger
en rattvisande bild av moderbolagets och koncernens stallning och resultat. Forvaltningsberattelsen for moder-
bolaget respektive koncernen ger en rattvisande 6versikt dver utvecklingen av moderbolagets och koncernens
verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som moderbolaget
och de féretag som ingdr i koncernen star infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkénts fér utfardande av styrelsen och verkstallande
direktoren den 25 februari 2016. Koncernens resultat- och balansrakning och moderbolagets resultat- och
balansrakning blir foremal for faststallelse pa drsstamman den 21 april 2016. Som avstdmningsdag for
utdelning foreslads mandagen den 25 april 2016. Beslutar stamman enligt forslaget berdknas utdelningen
utsandas av Euroclear Sweden AB torsdagen den 28 april 2016.

Stockholm den 25 februari 2016

Mats Guldbrand Carl Bennet Lilian Fossum Biner
Ordforande Styrelseledamot Styrelseledamot
Louise Lindh Katarina Martinson Sten Peterson
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Lars Pettersson Fredrik Lundberg
Styrelseledamot Verkstallande direktor

Styrelseledamot

Var revisionsberattelse har lamnats den 4 mars 2016

KPMG AB

Joakim Thilstedt Kjell Bidenas

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor



Revisionsberattelse

Till arsstamman i L E Lundbergféretagen AB, org nr 556056-8817

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen for L E Lundbergforetagen AB for ar 2015. Bolagets ars-
redovisning och koncernredovisning ingar i den tryckta versionen
av detta dokument pa sidorna 33 - 80.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

fér arsredovisningen och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstdllande direktdren som har ansvaret
for att uppréatta en arsredovisning som ger en réattvisande bild en-
ligt drsredovisningslagen och en koncernredovisning som ger en
rattvisande bild enligt International Financial Reporting Standards
(IFRS) sdsom de antagits av EU, och arsredovisningslagen, och for
den interna kontroll som styrelsen och verkstallande direktéren
bedémer &r nodvandig for att uppratta en arsredovisning och
koncernredovisning som inte innehdller vasentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och koncern-
redovisningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt International Standards on Auditing och god revisionssed

i Sverige. Dessa standarder kraver att vi foljer yrkesetiska krav
samt planerar och utfor revisionen for att uppna rimlig sékerhet
att drsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller
vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhamta revi-
sionsbevis om belopp och annan information i drsredovisningen
och koncernredovisningen. Revisorn valjer vilka atgarder som ska
utforas, bland annat genom att bedéma riskerna for vasentliga
felaktigheter i arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbedom-
ning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som ar
relevanta for hur bolaget uppréattar arsredovisningen och koncern-
redovisningen for att ge en rattvisande bild i syfte att utforma
granskningsatgarder som ar andamalsenliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om
effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar
ocksa en utvardering av andamalsenligheten i de redovisnings-
principer som har anvants och av rimligheten i styrelsens och
verkstdllande direktdrens uppskattningar i redovisningen, liksom
en utvardering av den 6vergripande presentationen i arsredovis-
ningen och koncernredovisningen.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har drsredovisningen upprattats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av moderbolagets finansiella stallning per den

31 december 2015 och av dess finansiella resultat och kassafléden

for aret enligt drsredovisningslagen. Koncernredovisningen har
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger enialla
vasentliga avseenden rattvisande bild av koncernens finansiella
stallning per den 31 december 2015 och av dess finansiella resultat
och kassafloden for aret enligt International Financial Reporting
Standards, sdsom de antagits av EU, och enligt arsredovisnings-
lagen. En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Forvaltnings-
beréttelsen och bolagsstyrningsrapporten ar férenliga med
arsredovisningens och koncernredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultatrék-
ningen och balansrakningen fér moderbolaget och fér koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven utfort en revision av forslaget till dispositioner be-
traffande bolagets vinst eller férlust samt styrelsens och verk-
stallande direktorens férvaltning for L E Lundbergforetagen AB
for ar 2015.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller férlust, och det ar styrelsen och
verkstdllande direktdren som har ansvaret for férvaltningen enligt
aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sakerhet uttala oss om forslaget

till dispositioner betrdffande bolagets vinst eller férlust och om
forvaltningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dis-
positioner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat
styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for
detta for att kunna bedéma om forslaget ar forenligt med aktie-
bolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi
utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
granskat vasentliga beslut, dtgarder och forhallanden i bolaget for
att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstallande
direktoren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat
om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktdren pa annat
satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisnings-
lagen eller bolagsordningen.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget
i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamaoter och
verkstallande direktoren ansvarsfrihet for rékenskapsaret.

Stockholm den 4 mars 2016
KPMG AB

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

Kjell Bidenas
Auktoriserad revisor
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Styrelsen

Mats Guldbrand Carl Bennet

Fodd 1945 Fodd 1951
Civ ekon Civ ekon, tekndrh c
Styrelsens ordférande Invald i styrelsen 2009
Invald i styrelsen 2008 Styrelseordférande i Getinge, Lifco och Elanders
Styrelseledamot i Procordias Pensionsstiftelse II, Stiftelsen Styrelseledamot i Holmen
Konung Gustav V:s 80-arsfond och Fastighets AB Stenvalvet Antal aktier: 200 000
Antal aktier: 85 000

Lilian Fossum Biner Louise Lindh

Fodd 1962 Fédd 1979
Civ ekon Civ.ekon
Invald i styrelsen 2014 Invald i styrelsen 2010
Styrelseledamot i Nobia AB, Thule Group Vice VD i Fastighets AB L E Lundberg
och Oriflame Cosmetics Styrelseordférande i J2L Holding AB
Antal aktier: 1 000 Styrelseledamot i Fastighets AB L E Lundberg,
Hufvudstaden och Holmen
Antal aktier (inklusive familj): 17 338 602

Revisorer KPMG AB. Huvudansvarig revisor Joakim Thilstedt, auktoriserad revisor. Fodd 1967.



Fredrik Lundberg

Fodd 1951
Civing, civ ekon, ekondrhc, tekndrhc
VD iLE Lundbergféretagen AB
Invald i styrelsen 1975
Styrelseordférande i Fastighets AB L E Lundberg,
Hufvudstaden, Holmen, Industrivarden och Indutrade
Vice ordférande i Handelsbanken
Styrelseledamot i Skanska
Antal aktier (inklusive bolag och maka): 52 505 000

Sten Peterson

Fodd 1956
Civing
Invald i styrelsen 2001
VD i Byggnads AB Karlsson & Wingesjo
Styrelseledamot i Fastighets AB L E Lundberg,
Hufvudstaden och J2L Holding AB

Antal aktier: 28 000
Képoptioner: 20 000

Katarina Martinson

Fédd 1981
Civ.ekon
Invald i styrelsen 2009
Styrelseledamot i Fastighets AB-L E Lundberg, Husqvarna,
Indutrade, AniCura, Fidelio Capital, Greenfood och Lyko
Antalaktier (inklusive familj):-17 338 602

Lars Pettersson

Fodd 1954
Civing, fildrhc
Invald i styrelsen 2012
Styrelseordférande KP Komponenter A/S
Styrelseledamot i Husqvarna, Industrivarden, Indutrade,
Festo A.G, LKAB och Uppsala Universitets Konsistorium
Antal aktier: 2 000
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Ledande befattningshavare
L E Lundbergforetagen AB
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Fredrik/Lundberg Claes Boustedt
Fédd 1951, anstalld 1977 Fédd 1962, anstalld 1991
VD vvD
Antal aktier (inklusive bolag och maka): 52.505 000 VD i L E Lundberg Kapitalférvaltning AB
Antal aktier: 10 000
Képoptigner: 25 000

Lars Johansson

Fodd 1966, anstalld 1991
Ekonomi- och finansdirektor
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Ledande befattningshavare
Fastighets AB L E Lundberg

Peter Whass

Fodd 1954, anstalld 1989
VD
Antal aktier: 10000

Roger Ekstrom

Fédd 1961, anstalld 2001
Vice VD, Regionchef Ost
Informationschefi L E Lundbergforetagen AB
Antal aktier: 10 000

Louise Lindh

Fédd 1979, anstalld-2005
Vice VD; Regionchef Stockholm
Antal aktier(inklusive:familj): 17 338602

Christian Claesson

Fodd 1980, anstalld 2015
Chef Affarsomrade Handel

Peter Lundgren
Fédd 1970, anstalld 1994
Regionchef Vast
Antal aktier: 600
Képoptioner: 20 000

Pernilla Cronérud

Fodd 1968, anstalléh1999
Ekonomichef
Koncernredovisningschef
i L E Lundbergféretagen AB

Johan Ladenberg
Fodd 1966, anstalld 2005

Chef hyres- och fastighetsadministration

Antal aktier: 550
Képoptioner: 20 000

Mattias Markstrom

Fodd 1977, anstalld 2012
Chef Projektutveckling
Antal aktier: 49

857
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Arsstamma och rapporter

Information om Arsstdmma
L E Lundbergforetagens arsstamma 2016 hélls torsdagen den
21 april kl. 14.00 pa Grand Hotel, Stallgatan 6, Stockholm.

Deltagande i stamman

Aktiedgare som vill delta i drsstamman skall dels vara inford i
den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken per fredagen den
15 april 2016 dels anmala sitt deltagande till drsstdmman senast
fredagen den 15 april 2016.

Anmalan skall ske antingen:

- per post under adress L E Lundbergforetagen AB,
601 85 Norrkoping

- per telefon 011-21 65 00 eller

- per e-post till mia.frost@lundbergs.se varvid erfordras
bolagets e-postbekraftelse pa att anmalan har mottagits.

Vid anmadlan skall uppges namn, adress, telefon, personnummer/
organisationsnummer, antal aktier samt antal bitraden. Sker del-
tagande med stod av fullmakt bor fullmakten insandas i original
i samband med anmalan. Fullmaktsformular halls tillgangligt hos
bolaget och pa bolagets hemsida www.lundbergforetagen.se.
Aktiedgare, som genom banks notariatavdelning eller enskild
fondhandlare I&tit forvaltarregistrera sina aktier, maste - for
att kunna utova rostratt pa arsstamman - tillfalligt inregistrera
aktierna i eget namn. Sadan inregistrering skall vara verkstalld
fredagen den 15 april 2016. Detta innebdr att aktiedgare i god tid
fore denna dag, maste lamna férvaltaren meddelande om den
6nskade atgarden.

Utdelning

Styrelsen foreslar arsstamman en utdelning for verksamhetsaret
2015 om 5:30 kronor per aktie. Som avstamningsdag foreslar
styrelsen mandagen den 25 april 2016. Beslutar stamman enligt
forslaget beraknas utdelningen komma att utsandas av Euroclear
Sweden AB torsdagen den 28 april 2016.

Ekonomisk information
Foljande ekonomiska rapporter publiceras pa svenska och
engelska pa var hemsida www.lundbergforetagen.se

26 maj 2016 Deldrsrapport januari - mars 2016

25 augusti 2016 Deldrsrapport januari - juni 2016

24 november 2016 Deldrsrapport januari - september 2016
Februari 2017 Bokslutskommuniké fér 2016

Arsredovisning sénds ut till aktiedgare som har anmalt att de vill
ha denna. Anmalan gors enklast pa www.lundbergforetagen.se
under rubriken Investor Relations/Aktiedgarservice.



Adresser

L E Lundbergforetagen AB (publ)

Org nr 556056-8817

Sdte Stockholm

Box 14048, 104 40 Stockholm
Besoksadress Hovslagargatan 5 B
Tel 08-463 06 00
E-postinformation@lundbergs.se
www.lundbergforetagen.se

Fastighets AB L E Lundberg
Org nr 556049-0483

601 85 Norrkoping
Besoksadress Olai Kyrkogata 40
Tel 011-21 65 00
E-postinfo@lundbergs.se
www.lundbergs.se

www.lundbergforetagen.se
Pa hemsidan finns, forutom allman
information om foretaget, finansiell
information och aktuell aktiekurs.
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Fastighetsforteckning med adresser och bilder pa
Fastighets AB L E Lundbergs fastigheter finns pa www.lundbergs.se

Form och produktion: Anfang Design & Kommunikation, Norrképing

Text: Lundbergs

Repro: Stibo Graphic

Tryck: Tellogruppen

Omslag: Invercote Creato 300 g. Inlaga: Multiart Silk 150 g och Multi Design Original white 130 g
Foto: Rolf Andersson, Jager Arén, Ulrica Carlstein, Ulla-Carin Ekblom, Erik Groundstroem/NCSC,
Handelsbanken, Jim Hobart, Jeanette Hagglund, Husgvarna Group, Christer Hoglund, M&F Foto,
Kim Hellstrom, Pixprovider, Monty Rakusen, Sandvik, Skanska, Q Image, Marc Ward.
Tryckdatum: 2016-03-09





