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Styrelsen och verkstallande direktéren i L E Lundberg-
foretagen AB (publ), organisationsnummer 556056-8817,
avger harmed arsredovisning for verksamhetsaret 2017
for moderbolaget och koncernen. Arsredovisningen
bestar av forvaltningsberattelsen och de finansiella
rapporterna jamte noter och kommentarer pa sidorna
11-12,14-15 och 41-89. Den lagstadgade hallbarhets-
rapporten enligt ARL ingdr i arsredovisningen (sidorna
11-12 och 14-15). Koncernens resultat- och balansrakning
jdmte moderbolagets resultat- och balansrakning fast-
stalls av arsstamman.
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Kort om Lundbergs

Portféljen

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

I tillgadngsportfoljen finns det helagda
fastighetsbolaget Fastighets AB L E
Lundberg, dotterbolagen Hufvudstaden
och Holmen liksom intressebolagen

Industrivarden, Indutrade och Husgvarna.

Lundbergs har ocksa betydande aktie-
innehav i Handelsbanken, Sandvik och
Skanska.

Tillgdngarna har hog kvalitet, 1ag risk
och balanserar varandra val.

LUNDBERGS

HELAGT DOTTERBOLAG

Fastighets AB L E Lundberg 100

DOTTERBOLAG

Hufvudstaden 45,3 (88,1)

Holmen 32,9 (61,6)

INTRESSEBOLAG

Industrivarden 16,5 (237)
Indutrade 26,3 (26,3)

Husgvarna 7,6 (25,1)

BETYDANDE AKTIEINNEHAV

Handelsbanken 2,2 (2,2)
Sandvik 2,4 (24)
Skanska 4,7 (12,5)

Siffror anger andel av kapital (réster) i procent
per den 19 februari 2018.

Andel av Lundbergs innehav

0,7% Ovriga Fastighets AB L E Lundberg 17,5%

4,2% Skanska ‘
59% Sandvik |

6,7% Handelsbanken

5,0% Husgvarna TOTALT
Hufvudstaden 15,5%
9,0% Indutrade
MDKR
19,8% Industrivarden Holmen 15,7%

De boérsnoterade innehaven ar varderade till marknadsvarde per den
19 februari 2018. Fastighets AB L E Lundberg redovisas till substansvarde,
sesidan16.

Lundbergaktiens totalavkastning

GENOMSNITT PER AR

15,1%
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23,3%
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LUNDBERGS ARS- OCH HALLBARHETSREDOVISNING 2017



Substansvarde
kr/aktie

700

600

500
400
300
200
100

0]

2013 2014 2015 2016 2017 19 feb
2018

Langsiktig och aktiv agare

KORT OM LUNDBERGS

Substansvardet utgdrs av marknadsvardet pa till-
gangarna minus skulder och uppskjuten skatt.

Under 2017 6kade substansvardet med 11 procent.
Den 31 december 2017 uppgick substansvardet till
75,4 mdkr (67,7), vilket motsvarar 608 kronor per aktie
(546). Den 19 februari 2018 var motsvarande varde 600
kronor per aktie. For mer information se sidan 16.

Lundbergs ar en langsiktig och aktiv agare. Det heldgda
fastighetsbolaget Fastighets AB L E Lundberg har ingatt
i koncernen sedan dess bildande 1944. lllustrationen
nedan visar hur lange Lundbergs har varit agare i port-
foljbolagen.
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Aret i ssmmandrag

Substansvardet efter uppskjuten skatt (se sidan 16-17) uppgick den
31 december 2017 till 608 kronor per aktie (546). Nettoskuldsattnings-
graden var 6,5 procent (7,3).

Koncernens nettoomsattning var 20 404 mnkr (19 357).

Resultat efter finansiella poster blev 11 236 mnkr (17 419). | resultatet for
2016 ingar redovisningsmassig évergangseffekt om 5112 mnkr beroende
pa att Industrivarden overgick till att redovisas som intresseféretag.

Resultat efter finansiella poster exklusive nedskrivningar och
orealiserade vardeforandringar uppgick till 6 712 mnkr (11 511).

Utdelningen foreslas hojas till 6,00 kronor (5,60) per aktie.

« Fondemission 11 féresl3s.

« | moderbolaget har 785 mnkr investerats i borsnoterade aktier och
i det helagda dotterbolaget Fastighets AB L E Lundberg har 704 mnkr

investerats i férvarv, ny- och ombyggnader.

RESULTAT OCH NYCKELTAL

LUNDBERGSAKTIEN

2017 2016 kr

Substansvarde efter uppskjuten skatt, mdkr 754 67,7 720
Substansvarde per aktie efter uppskjuten skatt, kr 608 546
Eget kapital per aktie hanforligt till moderbolagets aktiedgare, kr 505 461
Nettoomsattning, mnkr 20 404 19357 670
Resultat efter finansiella poster, mnkr 11236 17 419

exklusive nedskrivningar och orealiserade vardeférandringar, mnkr 6712 11511 620
Resultat efter skatt, mnkr 9467 15457

varav innehav utan bestdmmande inflytande, mnkr 2785 3215
Resultat per aktie hanforligt till moderbolagets aktiedgare, kr 53,88 98,73 570
Utdelning per aktie, kr 6,001 560
Skuldsattningsgrad 0,16 0,18
Soliditet, procent 71 69 520
) Enligt styrelsens forslag. Jan Apr ul Okt Jan

2017 2018

== | undbergs B
OMX Stockholm Index
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VD har ordet

Tillvaxten i varldsekonomin var stark under 2017. Sarskilt
overraskade den positiva utvecklingen i Europa. ECB:s extremt
latta penningpolitik var en viktig férklaring till detta. Utfallet av
flera viktiga politiska val bidrog ocksa till att 6ka stabiliteten
och tillvaxten. Trots oron kring Brexitférhandlingarna synes
framtidstron i Europa ha starkts. | Storbritannien 6kade dock
osakerheten vilket ddmpade den ekonomiska aktiviteten dar.

| USA fortsatte de positiva trenderna med god tillvaxt och 6kad
sysselsattning. | december besl6ts att sdnka foretagsskatterna
drastiskt, ndgot som diskuterats i decennier. Detta kommer
med all sannolikhet att stimulera ekonomin ytterligare under
de kommande aren. | Kina, som betyder allt mer for
varldsekonomin, I1ag tillvaxten pa en hég och stabil niva.

Svensk ekonomi utvecklades val under 2017 och BNP-tillvaxten
var 2,4 procent. Den goda internationella efterfragan, i kombina-
tion med den svaga svenska kronan, var en kraftig stimulans for
exportindustrin. Aven det rekordl&ga ranteléget bidrog till den
hoga aktiviteten, inte minst inom byggsektorn. Bostadspriserna
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fortsatte upp under forsta halvaret, men trenden brots under
hosten. Ett dkat utbud av bostader till allt hogre priser,
tillsammans med skarpta amorteringskrav, skapade osakerhet
i marknaden.

Den svenska borsen utvecklades positivt under aret, aven
om en viss avmattning skedde under hésten. Stockholms-
boérsens totalavkastning var 9,5 procent for helaret.

Manga storre internationella borser, inte minst den amerikan-
ska, steg kraftigt under 2017 och 6vertraffade den svenska
utvecklingen.

Det svenska naringslivet, i synnerhet exportindustrin, hade
salunda ett bra ar 2017. Férutsattningarna for 2018 ar ocksa
goda. Den internationella starka efterfragan bedéms fortsatta
och rantelaget vara lagt, om an stigande. Den svenska borsen
fortsatte att utvecklas positivt under bérjan av 2018. | februari
skedde dock en korrektion med 6kad volatilitet som foljd.
Bakom denna lag vaxande oro 6ver stigande inflation och rantor
i USA. Aven om detta ar kortsiktigt negativt for bdrsen ar det
dock ett kvitto pa att det ar god tillvaxt i den reala ekonomin.



VD HAR ORDET

Foren langsiktig investerare som Lundbergs ar det
fortsatt intressant att investera i valskotta och 16n-
samma féretag. Bérsen kan vanda nerat under en
period men pa lang sikt gar borsen och sarskilt starka
foretags aktier upp. Borsens langsiktiga reala avkast-
ning har historiskt varit cirka 7 procent per ar vilket
overtraffar andra traditionella tillgangsslag. Min tro ar
att denna utveckling kommer att fortsatta. Lund-
bergs strategi ar darfor att fortsatta att successivt
investera i bra bérsnoterade bolag inom ramen foér
var finanspolicy. Detta férsoker vi gdéra med sé bra
timing som majligt. Efter manga ar med positiv bors-
utveckling finns dock anledning att pa kort sikt vara
odmijuk. Inga trad vaxer till himlen. Ibland hander
det dven ovantade saker som paverkar borsen kort-
siktigt. Det gar det inte att goéra nagot at, utan vi far
leva med det.

Fastigheter ar det tillgangsslag som efter aktier
har givit den basta avkastningen éver lang tid. Bra
fastigheter ar ocksa en stabil tillgang ofta med
vaxande |6pande driftséverskott. Avkastningskraven
pa fastighetsmarknaden varierar éver tiden och
paverkar fastighetsvardena vid sidan av den l6pande
avkastningen. Under senare ar har avkastningskraven
generellt gatt ner och starkt bidragit till den goda
vardeutvecklingen. Ibland gar det at andra hallet och
da far man som langsiktig investerare acceptera vissa
perioder da fastighetsvardena gar ner. Det viktigaste
ar att den l6pande avkastningen ar stabil och helst
vaxande. For Lundbergs ar fastigheter en bra tillgang
som ger oss stabilitet och ett gott kassafloéde. Det ar
ocksa en verksamhet som vi kan val efter ver 70 ar i
branschen. Var inriktning ar att vara fastighets-
tillgangar i form av det helagda Fastighets AB L E
Lundberg och det deldgda Hufvudstaden ska utgdra
cirka en tredjedel av vara totala tillgangar.

Vart foretagsmal ar att med 14g risk ge aktie-
agarna en god absolut avkastning. Detta har vi
lyckats med under lang tid. Totalavkastningen for
aktiedgarna i Lundbergs har under de senast tio aren
varit 14,7 procent per ar att jamféra med motsva-
rande boérsindex pa 8,8 procent. P4 20 ar har total-
avkastningen varit 15,1 procent per ar jamfoért med
borsindex 9,4 procent.

Vivaljer att investera i foretag som vi forstar oss pa
och dar vi tror att vi kan fa en viktig agarroll. Oftast
handlar det om féretag med starka marknadspositio-
ner, stabilt starka kassafldoden samt egna produkter
och varumarken. Vi valjer ocksa garna féretag med

stark finansiell stallning. Vi haller oss till svenska bolag,

ofta med en internationell eller global verksamhet.
Jag har under flera ari Lundbergs arsredovisning

pekat pa betydelsen av ledarskap, decentralisering

och finansiell stallning. For varje ar som gar blir jag an

mer dvertygad om betydelsen av detta. Som aktiva
agare ar detta nagot som vi lagger stor vikt vid i vart
arbete i portféljbolagens styrelser. Styrelsens i sar-
klass viktigaste uppgift i varje foretag ar att se till att
ha ratt verkstallande direktor. VD satter tonen, valjer
sina narmaste medarbetare i ledningen och beslutar
om hur bolaget ska organiseras. Decentralisering
med ett brett ansvarstagande ar mycket betydelse-
fullt for ett foretags framgang. En stark finansiell stall-
ning ger motstandskraft i konjunkturnedgangar och
framforallt ar det en viktig forutsattning for att kunna
ta tillvara goda affarsmojligheter.

Foérutom att som agare driva fragorna om ledar-
skap, decentralisering och finansiell stallning, handlar
agarjobbet mycket om att ha kontroll éver och balan-
sera risker. Sarskilt under goda tider ar det latt att 6ka
risknivan genom till exempel foretagsforvary och
investeringar. Om foretaget misslyckas sitter man
som agare kvar med bekymren och far reda ut dem.

Lundbergs finansiella policy ligger fast. Den inne-
bar att vi belanar fastigheterna i vart helagda fastig-
hetsbolag till maximalt 50 procent och att vara aktie-
innehav i borsnoterade bolag ar helt obelanade. Vid
arsskiftet uppgick belaningsgraden i fastighets-
bolaget till 27 procent. Nettoskulden i relation till
vara totala tillgangar uppgick till 6,5 procent.

Lundbergs utveckling under 2017

For 2017 redovisar Lundbergs for koncernen ett resul-
tat efter skatt pa 9,5 mdkr (15,5). Efter minoritetens
andel var resultatet 6,7 mdkr (12,2). Exklusive nedskriv-
ningar och orealiserade vardeférandringar blev resul-
tatet efter finansiella poster 6,7 mdkr (11,5). | forra arets
resultat ingar redovisningsmassigt dvergangseffekt
om 5,1 mdkr beroende pa att Industrivarden under
2016 overgick till att redovisas som intresseforetag.

Substansvardet per aktie efter uppskjuten skatt
6kade under aret med 11,3 procent till 608 kronor
(546). Den 19 februari 2018 var motsvarande varde
600 kronor per aktie. Aktiedgarna i Lundbergs erholl
under 2017 en totalavkastning pa 10,8 procent, vilket
nagot éversteg borsindex.

Lundbergs styrelse foreslar arsstamman en
héjning av utdelningen till 6 kronor per aktie (5,60).
Var langsiktiga ambition ar att ge aktiedgarna en god
och jamn utdelningstillvaxt. Vidare foreslar styrelsen
arsstdmman att goéra en fondemission 1:1. Harigenom
6kar moderbolagets aktiekapital fran 1240 mnkr till
2 480 mnkr. Antalet aktier fordubblas och allt annat
lika halveras borskursen per aktie. Detta underlattar
handeln i aktien vilket ar positivt bade for befintliga
och potentiella aktiedgare. Det ar gladjande att
konstatera att antalet aktiedagare i Lundbergs under
senare ar har 6kat kraftigt till drygt 30 00O stycken.
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Fastighets AB L E Lundberg
| Lundbergs koncernredovisning ingar det helagda
dotterbolaget Fastighets AB L E Lundberg med ett
rorelseresultat pa 1943 mnkr (2 251). | resultatet ingar
orealiserade vardeuppgangar for forvaltningsfastig-
heter med 1148 mnkr (1464), en 6kning av vardet
under aret med 6,4 procent (8,8). Vardeuppgangen
kan till 36 procent hanfoéras till lagre avkastningskrav
och till 64 procent till hogre driftsnetto.

Under 2017 investerade vi totalt 687 mnkr (499)
i om- och nybyggnader av forvaltningsfastigheter.
Netto avyttrades forvaltningsfastigheter och mark for
221 mnkr (777). Vid utgdngen av 2017 var marknads-
vardet for vara forvaltningsfastigheter 19,7 mdkr (17,9).

Under de narmaste aren kommer vi att fortsatta
att investera i vara forvaltningsfastigheter. | bostads-
fastigheterna graderar vi bland annat upp kok och
badrum samt vatten- och avloppssystem. Omoderna
kontor omvandlas ibland till bostader.

I vara kommersiella fastigheter

projekt och etablerats som ett attraktivt bostads-
omrade relativt nara centrum. Lundbergs har under
senare ar byggt tre bostadsprojekt dar som nu ags
och forvaltas av oss.

Utvecklingen i alla tre stadderna ar positiv med en
relativt stor befolkningsdkning. Naringslivet ar val
diversifierat och hogre universitetsutbildning etable-
rad sedan manga ar. Genom vara nybyggnadsprojekt
tillfors vart bostadsbestand moderna fastigheter
med attraktiva planlésningar och god driftsekonomi.

Portféljbolagen

Under 2017 forvarvades borsnoterade aktier for
785 mnkr, varav i Industrivarden fér 425 mnkr och
i Handelsbanken for 360 mnkr.

Lundbergs innehav i de atta bérsnoterade port-
foljbolagen hade vid utgangen av 2017 ett borsvarde
pa 62,1 mdkr jamfort med 56,1 mdkr ett ar tidigare.

Korrigerat for forvary under aret var vardedkningen

9,2 procent, vilket kan jamféras

sker stora forandringar hos vara 9w #® _ oo g med SIX Generalindex som steg
hyresgaster bade vad galler VI Valjer att 6,1 procent. De innehav som
butiker och kontor. Vi anpassar investera i féretag bidrog mest till vardeuppgangen
lokalerna efter nya behov, i manga . e R var Holmen (3,0 mdkr), Industri-
fall till nybyggnadsstandard. som vi forstar varden (2,2 mdkr) och Sandvik
Ombyggnaderna av saval bosta- ° . . (0,9 mdkr).

der som kommersiella ytor &kar 0SS pa OCh dal‘ Vi I Lundbergs arsredovisning for

avkastningen och vardet pa fastig-
heterna samtidigt som livslang-
den forlangs.

Fastighetsmarknaden i Sverige
var fortsatt stark under 2017.
Transaktionsvolymen minskade dock nagot fran
rekordaret 2016 och uppgick till cirka 160 mdkr (cirka
200).

Vad galler nybyggnation pagar for narvarande tre
bostadsprojekt for egen forvaltning.

| centrala Norrkdping bygger vi ett projekt med
totalt elva huskroppar innehallande 392 lagenheter.
Fastigheten ligger i det gamla industrilandskapet
med narhet till Motala strom. Bland annat bedrev
Holmens Bruk verksamhet dar anda fram till 1986.
Projektet (cirka 815 mnkr) fardigstalls i sin helhet
hosten 2019, med successiva inflyttningar fran
sommaren 2018.

| Linkdping startades under hdsten 2017 ett
projekt innehallande 374 lagenheter. Investeringen
beddms uppga till cirka 780 mnkr och fardigstallas i
sin helhet 2020. Fastigheten ar naturskont belagen i
anslutning till universitetssjukhuset som ligger i de
centrala delarna av Linkoping.

| Orebro pagar sedan hdsten 2017 ett mindre
projekt (135 mnkr) i omradet Sérbyangen. Omradet
har under senare ar bebyggts med manga bostads-
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tror attvikan fa
enviktig agarroll.”

2016 gav jag omddémen om
respektive VD i portféljbolagen.
Det gorjaginteiar.Jag ndjer mig
med att konstatera att vi gene-
rellt sett har mycket hog niva pa
verkstallande direktorerna. De ar alla mycket kompe-
tenta och hangivna sin uppgift och skoter ledar-
skapet pa ett bra satt. Min uppfattning ar ocksa att
styrelserna gor ett gott arbete. For oss som agare ar
det oerhort viktigt att ledarskapet fungerar val och
jag ar darfér mycket tacksam for alla goda insatser
som gors i vara portféljbolag.

Hufvudstaden uppvisar dven 2017 en fortsatt god
utveckling. Fastighetsvardena steg och den [6pande
avkastningen dkade. Den finansiella stallningen ar
mycket stark med en belaningsgrad motsvarande
15 procent av fastigheternas varde. Hyresmarknaden
for kontor i centrala Stockholm var stark och aven'i
centrala Goteborg steg hyresnivan. For butiker var
hyresmarknaden stabil. Det férandrade konsument-
beteendet och e-handeln paverkar de fysiska
butikerna, men med Hufvudstadens attraktiva fastig-
heter finns goda forutsattningar att mota detta.
Under de narmaste aren planeras nya projekt bade i
Stockholm och i Géteborg vilka beddms kunna bidra
positivt till Hufvudstadens utveckling och varde-
skapande.

VD HAR ORDET
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| november intraffade en fruktansvard olycka da en
fastighet i Bibliotekstan i Stockholm brandharjades
varvid stora delar totalférstérdes. Som tur var kom
inga manniskor till allvarlig skada. Fastigheten
genomgick en omfattande ombyggnad som skulle
avslutas under varen 2018. Hufvudstadens ambition
ar att sa snart som majligt ateruppfoéra en attraktiv
byggnad pa fastigheten.

Styrelsen foreslar for 19:e aret i rad hojd utdelning.

Holmens resultat forbattrades under 2017. Karnan
i verksamheten ar skogen. Holmen bedriver ett aktivt
och hallbart skogsbruk pa drygt en miljon hektar
produktiv skogsmark med en arlig skord pa cirka
3 miljoner kubikmeter. Detta ar en unik tillgang med
starkt kassafléde och god vardetillvaxt.

Holmens kartongleveranser 6kade under aret,
men rorelseresultatet minskade till foljd av produk-
tionsbortfall och 6kade kostnader i samband med
tva storre underhallsstopp. Pappersverksamhetens
resultat lag pa samma niva som

Under aret avvecklades derivat- och trading-
verksamheten. Detta for att minska risknivan och
koncentrera verksamheten pa karnaffaren, kapital-
forvaltning och aktivt dgande.

Mot bakgrund av den positiva utvecklingen i
Industrivarden foreslar styrelsen kommmande ars-
stamma hojd utdelning.

Indutrades val inarbetade affarsmodell fortsatter
att dvertyga. Den organiska tillvaxten i saval omsatt-
ning som orderingang var stark och resultatet kade.
Mot bakgrund av den goda utvecklingen foreslar
styrelsen hojd utdelning till aktiedgarna.

Under 2017 genomférdes tolv bolagsforvary med
en total arlig forsaljning pa 1,3 mdkr, motsvarande
cirka 10 procent av Indutrades omsattning aret innan.

Bo Annvik tilltradde som ny VD i slutet av april och
genomforde en storre lednings- och organisations-
férandring under senare delen av aret. Antalet affars-
omraden 6kade fran sex till atta och organisationen

starktes for att mojliggodra en fort-

aret innan. Avyttringen av det ”Decentralisering satt tillvaxt av Indutrade.
spanska tidningspappersbruket Efter nara fem arsom
fullféljdes och produktmixen fort- med ett brett ordférande i styrelsen har jag
satte att forandras. Magasin- och meddelat att jag 6nskar lamna
bokpapper utgdr nu drygt 85 pro- ansval‘stagande uppdraget. Tidpunkten har
cent av leveranserna. Marknads- o0 beddmts Iamplig och samman-
laget for travaror forbattrades ar myCKet faller ockséa med andrat regelverk
oo betydelsefullt e oo
inghems sagverk forvarvades
under andra kvartalet. for ett foretags vice ordférande i Handelsbanken.
Holmens kassafldde var starkt ° 9 Valberedningen féreslar att jag
och den finansiella stallningen fér- fl‘a mga ng- eftertrads av min dotter Katarina

battrades ytterligare. Styrelsen fére-
slar arsstamman hojd utdelning och en aktiesplit 2:1.

Industrivarden hade under 2017 en mycket positiv
utveckling. Saval totalavkastningen for aktiedgarna
som substansvardetillvaxten dversteg med stor
marginal Stockholmsbdrsens totalavkastningsindex.

De storsta bidragsgivarna till substansvarde-
okningen var Volvo, Sandvik, SCA och Essity. SCA:s
delning och bdrsnoteringen av Essity har mottagits
val av aktiemarknaden. Utvecklingsmdjligheterna for
bada féretagen beddéms som goda.

I slutet av 2017 meddelade Cevian att de salt sina
aktier i Volvo till det kinesiska bolaget Geely. Industri-
varden deklarerade i anslutning till detta att man ar
langsiktig agare i Volvo och ser fortsatt goda majlig-
heter till vardeskapande.

Industrivardens skuldsattningsgrad minskade
under aret med 2 procentenheter till 10 procent,
vilket ligger inom ramen for malsattningen O till 10
procent. Erhallna utdelningar éversteg lamnad
utdelning och kostnader i rérelsen, vilket gav ett
positivt kassaflode fore investeringar.

Martinson.

Katarina har varit med i styrelsen sedan 2015 och har
en gedigen kunskap om bolaget vilket borgar for konti-
nuitet i styrelsearbetet. Jag dnskar henne lycka till!

Husqvarna hade en positiv utveckling under 2017
och férbattrade resultatet. Den organiska tillvaxten
var stark i divisionerna Husgvarna, Gardena och
Construction, medan Consumer Brands stagnerade.
Styrelsen foreslar hojd utdelning.

| divisionen Construction genomférdes tre bolags-
forvarvinom segmentet betongytor och golv, vilka
okar divisionens omsattning med en tredjedel.

Husqvarna har flera intressanta produktomraden, till
exempel robotgrasklippare och batteridrivna produkter,
som kan bidra med I6nsam tillvaxt under kommande ar.
Man ligger ocksa langt framme inom produktutveckling
och ar marknadsledare inom sina viktigaste segment
samt ar exponerade mot intressanta trender.

Handelsbankens verksamhet var under 2017
fortsatt stabil. Sarskilt positiv var utvecklingen av
rante- och provisionsnettot. Detta aterspeglar den
hoga aktiviteten i banken.
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Den decentraliserade organisationen i kombination
med dkad digitalisering och fokus pa kundnéjdhet ar
viktiga forklaringar till bankens mangariga framgang.

Bankens verksamhet i Storbritannien och
Nederlanderna fortsatter att vaxa. Den finansiella
stallningen ar stark och styrelsen féreslar hojd
ordinarie utdelning och dartill en extrautdelning.

Ar 2017 var ett mycket gott ar fér Sandvik. Den
starka efterfragan tillsammans med interna effektivi-
tetsatgarder gjorde att man kunde uppvisa ett
rekordresultat.

Bolagets langa tradition av fokus pa produktinno-
vationer intensifierades ocksa under aret. Ett antal
verksamheter utanfor karnaffaren avyttrades med
gott resultat.

Sandviks kassaflode var starkt vilket ytterligare
forbattrade den finansiella stallningen. Efter flera ar
av relativt svag utveckling ar nu Sandvik ater ett
kvalitetsbolag. Styrelsen foreslar hojd utdelning.

Skanska redovisar ett lagre resultat 2017 jamfort
med aret innan. Anledningen ar en svag utveckling i
byggrorelsen i Polen och Storbritannien samtinom
anlaggningsverksamheten i USA. Byggrorelsen i
Norden och husbyggnad i USA gar fortsatt bra liksom
omradet projektutveckling generellt. Styrelsen fore-
slar kommande arsstamma oférandrad utdelning.

Den1januari 2018 tilltradde Anders Danielsson
som ny verkstallande direktér. Anders har en lang
karriar i Skanska bakom sig och ar val kvalificerad for
sin nya uppgift. | januari tillkdnnagavs en stor férand-
ring i koncernledningen och att huvudkontorsfunk-
tionerna ska ses over. Vidare annonserades en kraftig
personalreduktion i byggrorelsen, framst i Polen.

Skanska har en stark féretagskultur och mycket
kompetent personal och ledning. Med de férand-
ringar som nu sker ar jag 6vertygad om att Skanska
snart ater ari gammal god form.

Framatblick

Var helagda fastighetsrérelse utgér en stabil bas for
Lundbergs verksamhet. Kassaflodet fore investeringar
ar gott och éver tid stigande. Under senare ar har
ocksa vardeférandringarna varit positiva och bidragit
till kningar av Lundbergs substansvarde.

Genom att en stor del av vart fastighetsbestand ar
byggt pa 1960- och 70-talen har vi sedan flera ar valt
att investera betydande belopp i moderniseringar
och ombyggnader.

Vi tillfor ocksa fastighetsrorelsen nybyggda projekt.
Sammantaget innebar detta att fastighetsrorelsens
kassaflode under 2018 och 2019 i sin helhet anvands
for investeringar. Dartill kommer enligt vara planer
ytterligare nagra hundra miljoner kronor per ar att
investeras. Pa langre sikt betyder detta att fastighets-

LUNDBERGS ARS- OCH HALLBARHETSREDOVISNING 2017

VD HAR ORDET

rorelsens resultat och kassaflode kommmer att 6ka.

Vara portfoljbolag ar av hog klass. | huvudsak ar
utvecklingen positiv med god tillvaxt. Detta betyder
hogre resultat och kassaflode dver tid och darmed
mojligheten till successivt hogre utdelningar. Efter-
som vi ar langsiktiga aktiedagare ar vi beroende av att
erhalla I6pande avkastning genom utdelningar.

Lundbergs aktieinnehav i portféljbolagen ar obe-
|anade och vi har en liten kostnadseffektiv organisa-
tion. Kassaflédet genom utdelningarna fran vara
portféljbolag har sedan manga ar trendmassigt okat.
Var stravan ar att fortsatta 6ka erhallna utdelningar
och darmed ocksa vart kassafléde for nya investe-
ringar.

Lundbergs har under de senaste 20 aren under varje
femarsperiod levererat en betydande 6veravkastning
till vara aktiedgare. Under forutsattning att vi 6ver tid
kan fortsatta gora det ar det ur aktieagarnas synpunkt
rationellt att en relativt stor del av vart kassafldde
stannar kvar i bolaget och investeras i nya tillgangar.

Var ambition ar dock att ge aktiedgarnaii
Lundbergs en god och jdmn utdelningstillvaxt.

Med de forslag till utdelningar fran vara portfolj-
bolag som annonserats kommer dessa under 2018
att 6ka med totalt cirka 15 procent. Detta bidrar
starkt till att kassaflédet i Lundbergs fore investe-
ringar och efter betalning av var egen utdelning
kommer att stiga under 2018.

Lundbergs star val rustat for framtiden. Det ar min
ambition och tro att vi ocksa under de kommande
aren ska kunna ge vara aktiedgare en konkurrens-
kraftig avkastning.

Slutligen vill jag framféra ett varmt tack till
styrelsen och alla medarbetare for ett gott arbete
och trevligt samarbete under det gangna aret.

Stockholm i mars 2018

YA w7

Fredrik fundberg



Lundbergs som
investeringsforetag

Genom att vara langsiktig och aktiv agare forvaltar och utvecklar Lundbergs
ett antal portféljbolag. Tydligt ledarskap, ansvarstagande samt en sund och
hallbar affarsmassighet ar viktiga varderingar som praglar Lundbergs arbete.
Ett ansvarsfullt och uthalligt agande ar en viktig forutsattning for att foretagen
ska kunna utveckla och investera i hallbar och Idnsam verksamhet.

T
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Mal, affarsidé, strategi

och vardeskapande

Mal

Lundbergs ska skapa god absolut av-
kastning for aktiedgarna. Detta ska ske
genom utdelnings- och substansvarde-
tillvaxt.

Affarsidé

Lundbergs ar ett investeringsforetag som
genom att vara en langsiktig och aktiv
agare forvaltar och utvecklar ett antal
portféljbolag.

Strategi

God avkastning och vardetillvaxt ska

uppnas genom att Lundbergs

= ar aktiva agare i portféljbolagen

= investerar enligt tydliga kriterier

= haren stark finansiell stallning som
skapar handlingsfrihet.

Langsiktigt och aktivt &gande
Lundbergs investerar for att utveckla
foretag och varden éver lang tid. Med
langsiktigt, stabilt agande ges portfolj-
bolagen och dess ledningar majlighet att
arbeta for starkta marknadspositioner,

TOTALAVKASTNING

%
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6kad konkurrenskraft och ett hallbart
vardeskapande. Pa sa satt har Lundbergs
ocksa mojlighet att bidra till en hallbar
utveckling och vardeskapande utanfor det
egna foretagets granser.

Lundbergs dgande tar sin utgangs-
punkt i god kunskap om portféljbolagens
forutsattningar. Styrelserna i portfolj-
bolagen har en viktig roll i bolagens
utveckling och beslutar om évergripande
strategier.

Lundbergs aktiva agande sker genom
ett genuint och engagerat arbete i
bolagens styrelser. En styrelse med bred
kompetens har storre potential att se hel-
heten och samtidigt identifiera vasentliga
risker och mojligheter. Att vara engage-
rade i valberedningarnas arbete med att
tillsatta bolagsstyrelser ar darmed ett av
Lundbergs prioriterade omraden for att
framja ett hallbart vardeskapande.
Lundbergs lagger sarskild vikt vid valet av
styrelseordférande i respektive bolag.

Agandet praglas dven av en stark tro
pa ledarskapets betydelse for framgang
och av att kompetenta ledare ges och tar

UTDELNINGSTILLVAXT

-33
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ansvar. Decentralisering ar avgdrande for
att foretagen ska utvecklas pa ett fram-
gangsrikt satt.

Investeringskriterier

Investeringar gors i svenska borsnoterade
féretag som har goda marknadspositio-
ner, stabilt starka kassafloden samt egna
produkter och varumarken. Lundbergs
har god kunskap om de féretag och bran-
scher man investerar i. Den kunskapen

i kombination med organisationens
samlade erfarenhet och en djupgaende
analys ligger till grund fér investerings-
besluten.

Finansiell handlingsfrihet

och beredskap

Lundbergs arbete med att sakra den
finansiella formagan for att kunna ta till-
vara méjligheter och hantera utmaningar
ar hogt prioriterad. Den finansiella risken
halls pa en lag niva genom lag skuldsatt-
ning och god likvid beredskap. Fastighets
AB L E Lundbergs fastigheter belanas till
maximalt 50 procent av marknadsvardet

SUBSTANSVARDE EFTER
UPPSKJUTEN SKATT

kr/aktie
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600
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och borsnoterade aktieinnehav ska vara
obelanade. Férutom banklan finansieras
verksamheten med foéretagsobligationer
och foéretagscertifikat.

God och jamn utdelnings-

och substansvardetillvaxt

Lundbergs uppgift ar att skapa god
absolut avkastning for aktiedgarna. Detta
ska ske genom utdelnings- och substans-
vardetillvaxt. Under den senaste femars-
perioden har den genomsnittliga till-
vaxten i substansvarde per aktie, exklusive
utdelningar och efter uppskjuten skatt,
varit 15 procent per ar. Den arliga utdel-
ningstillvaxten under samma period har
varit 7 procent. Under 2017 ékade sub-
stansvardet per aktie efter uppskjuten

skatt med 11,4 procent. Aktiens genom-
snittliga totalavkastning per ar har under
den senaste femarsperioden varit 23,3
procent och under den senaste tioars-
perioden 14,7 procent. Under den senaste
tjugoarsperioden har totalavkastningen
i genomsnitt varit 15,1 procent per ar.
Forvaltningskostnaden i relation till
innehaven, beraknade till marknads-
varde, uppgick under 2017 till 0,08
procent (0,08).

Kassafléde som aterinvesteras
i verksamheten
Ett av de barande kriterierna nar Lund-
bergs investerar ar att man ska vara agare
i bolag med starka kassafloden.

Under aret har Lundbergs fatt utdel-

En modell for ansvarsfullt och uthalligt agande

Lundbergs investerar Iangsiktigt med utgangspunkt i finansiell styrka och god kunskap om portféljbolagen.
Det skapar stabilitet och handlingsfrihet for bolagen att utveckla och investera i hallbar och |[6nsam verksamhet.
Ett aktivt agande med sikte pa att utveckla féretagen éver lang tid bidrar till att skapa varden for aktiedgare,

portféljbolagen och samhallet.

FORUTSATTNINGAR FOR

VERKSAMHETEN

Kunskap om portféljbolagen
och hallbarhetsfragor

Langsiktighet och engagemang

Finansiell styrka

VERKSAMHET

Aktivt agande

Langsiktig utveckling avinnehaven

Investeringar enligt tydliga kriterier

Finansiell handlingsfrihet och
beredskap

Organisation

ningar fran portféljbolagen och tillforts
medel fran fastighetsrérelsen samt for-
saljning av vardepapper och fastigheter
om sammanlagt 2 607 mnkr. 785 mnkr
har investerats i aktier och 732 mnkri
fastigheter. Utdelningen till de egna
aktieagarna uppgick till 694 mnkr.

Organisation

Lundbergs investeringsarbete bedrivsien
liten organisation med lang samlad
erfarenhet och god kompetens. Organi-
sationen bestar av ett tiotal personer
inklusive medarbetarnai L E Lundberg
Kapitalférvaltning AB. Det helagda
fastighetsbolaget ar organisatoriskt fri-
kopplat fran moderbolaget och jamstalls
med 6vriga portfoljbolag.

VARDE VERKSAMHETEN SKAPAR

God och jdmn utdelnings-
och vardetillvaxt

Kassaflode som aterinvesteras
i verksamheten

Starkta marknadspositioner,
innovation och utveckling

Arbetstillfallen och samhalls-
utveckling
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Betydande del av vardeskapandet aterinvesteras i verksamheten.
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Tillgangar och
iInvesteringsaktiviteter

Tillgéngar AKTIEINNEHAVEN
Lundbergs tillgangar ar koncentrerade
. . . . 2018-02-19 2017-12-31 2016-12-31
till ett antal storre innehav. Fastighets-
. . Procent! Kapitalandel Ro6standel Kapitalandel Rostandel Kapitalandel Rostandel
relaterade innehav, genom det helagda
dotterbolaget Fastighets AB L E Lund- Handelsbanken 22 22 22 22 20 20
berg samt aktier i Hufvudstaden, SOLmZn g igi :;’? i;i z;’? iéz Z;?
. ufvudstaden ) X ) ) 3 )
representerade den 19 februari 2018 ett
“rd 24 9 mdkr. Dett t Husqgvarna 7,6 251 7,6 251 7,6 250
vardeom ' dm I | e a n}:O svarar Industrivarden 16,5 237 16,5 237 16,1 233
33 procentav de totala innehaven, Indutrade 263 263 261 261 26,3 263
yarderade F|II marknadsvarde. Aktie- Sandvik 24 24 24 24 24 24
innehaven i Holmen, Indutrade, Hus- Skanska 47 125 43 123 43 122
gvarna, Industrivarden, Handelsbanken,
Sandvik och Skanska svarade for
49,9 mdkr motsvarande 66 procent. 2018-02-19 2017-12-31 2016-12-31
Marknads- Anskaffnings- Marknads- Anskaffnings- Marknads- Anskaffnings-
Investeringsaktiviteter mnkr varde2 varde3 varde? varde3 varde? varde3
Under &ret har moderbolaget investerat Handelsbanken 5027 3043 4712 2933 4937 2572
785 mnkr i bdrsnoterade aktier. Dessa Holmen 11821 3828 12045 3828 8997 3828
investeringarérférdelade pé 260 mnkr Hufvudstaden 11671 2830 12 377 2830 13555 2830
i Handelsbanken och 425 mnkr i Husqgvarna 3746 2 006 3376 2006 3061 2 006
- Industrivarden 14909 10727 15110 10727 12506 10 302
Industrivarden. Indutrad 6819 2393 7 060 2363 5778 2363
. nautraade
| Fastighets AB L E Lundberg har under )
s ret fastighet ttrats for 52 K Sandvik 4413 2729 4311 2729 3381 2729
are astighe e-r avyttra S o“r m':’ I Skanska 3196 2342 3091 2101 3912 2101
Vidare har fastigheter fgrva rvats fo‘r Ovriga aktier 562 459 509 401 597 517
17 mnkroch 687 mnkr investerats i ny- Summa 62164 30357 62681 30009 56724 29249

och ombyggnationer. )
1 Andel i kapital och roster beraknas efter avdrag av aterkopta aktier.

2 Noterade tillgangar ar upptagna till aktuella borskurser. Marknadsvardet for aktie av serie C i Hufvudstaden
ar beraknat med 10 procent premium péa borsnoterad aktie av serie A och marknadsvardet for aktie av serie A
i Skanska ar beraknat med 10 procent premium pa borsnoterad aktie av serie B.

3) Bokforingsmassigt anskaffningsvarde, i forekommande fall efter nedskrivning. Under forsta kvartalet 2016
oOkade anskaffningsvardet i Industrivarden bokféringsmassigt med 3 984 mnkr i samband med omklassificering
till intresseféretag (baserat pa vid forvarvet gallande borskurs).

FORDELNING AV INNEHAYV, 31 DECEMBER RESPEKTIVE AR
% mdkr

100 . . . l — T— 100

M scnare saldainnehav
M 6vriga
Skanska
Husgvarna
Sandvik
Handelsbanken
Indutrade
Industrivarden
Holmen
Hufvudstaden
| Fastighets AB L E Lundberg

== Totalt varde, mdkr 2007 2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017
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Hallbarhet

Langsiktighet och hallbarhet arvarandras
forutsattningar. Fragor om langsiktigt
vardeskapande och hallbarhet aren
integrerad del av den 6vergripande
styrningen av foretaget for vilket styrelse
och VD ar ytterst ansvariga.

Hallbarhetsarbetet tar sin utgangspunkt
i Lundbergs uppférandekod som baseras
pa FN:s Global Compacts tio internationella
principer om manskliga rattigheter,
arbetsratt, miljohansyn och antikorruption.
Bolaget ar sedan 2016 anslutna till och
stédjer Global Compact och férbinder sig
darmed att i sin verksamhet forverkliga och
integrera dess principer. Lundbergs ars-
redovisning utgér den Communication of
Progress som arligen ska redovisas till FN:s
Global Compact.

Moderbolaget L E Lundbergféretagen,
jamte det helagda dotterbolaget L E
Lundberg Kapitalférvaltning, har ingen
egen tillverkning, endast ett tiotal med-
arbetare och har darfér en begransad
inverkan pa miljé och omvarld. Darmed
redovisas inga resultatindikatorer inom
dessa omraden. Foretagets paverkan sker
genom att vara en langsiktig och aktiv
agare i portféljbolagen. Genom agar-
styrning paverkar Lundbergs nio portfolj-
bolag med nastan 120 000 medarbetare
och en férsaljning av varor och tjanster pa

14

cirka 390 miljarder kronor. Pa sa satt har
Lundbergs mojlighet att bidra till hallbar
utveckling och vardeskapande utanfor
det egna féretagets granser.

Lundbergs styrelse har faststallt en
uppférandekod som galler for moder-
bolaget och helagda dotterbolag. Genom
styrelserna i portféljbolagen ska Lund-
bergs aven verka for att kodens forhall-
ningssatt genomsyrar samtliga portfolj-
bolag. Uppférandekoden innebar att
portféljbolagen forvantas:

m agerailinje med de juridiska krav som
galler dar foéretaget ar verksamt

= agerailinje med FN:s Global Compact
genom att folja gallande lagar, fore-
skrifter och internationella riktlinjer och
principer inom miljé, antikorruption,
arbetsratt och manskliga rattigheter

= gorainvesteringar med hansyn till dess
langsiktiga ekonomiska, sociala och
miljomassiga paverkan

= harelationer som praglas av hog
affarsmoral

= ha arbetsplatser som praglas av 6ppen-
het, lyhérdhet och dmsesidig respekt
samt avstandstagande fran all diskri-
minering

n efterstrava dppenhet, tydlighet och
tillforlitlighet i kommunikation med
omvarlden.

Uppforandekoden fortydligas ytterligare i
ett antal underliggande policydokument.
Under 2017 har en affarsetisk policy och
en mangfaldspolicy implementerats.
Foljande policydokument ligger darmed
till grund for bolagets hallbarhetsarbete:
n Affarsetisk policy

Insiderpolicy

Informationspolicy

Uppfdérandekod

FN:s Global Compacts riktlinjer
Mangfaldspolicy.

En visselblasarfunktion finns etablerad for
anonym rapportering av overtradelser av
uppférandekoden eller dess under-
liggande dokument. Under 2017 har inga
anmalningar om évertradelser av uppfo-
randekoden eller andra regelovertradelser
inkommit.

Hallbarhetspaverkan och vasentlighet
De mest vasentliga och verksamhets-
kritiska hallbarhetsfragorna har identifie-
rats utifran ett risk- och majlighets-
perspektivgenom omvarldsbevakning,
branschanalys, analys av hallbarhet i
vardekedjan samt diskussioner i Lund-
bergs ledning. Frdgorna hanteras i
ordinarie processer for riskhantering och
verksamhetsutveckling.

Dotterbolaget Holmen utségs 2017 till

ett av vdrldens mest hdllbara féretag genom
att placera sig pd plats 21 pd& Global 100,

ett index éver de hundra mest héllbara fore-
tagen i vdrlden.
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Foljande omraden har bedémts vara

mest relevanta for att minska risker och

skapa hallbara varden for Lundbergs

nyckelintressenter:

= |angsiktigt uthallig Ibnsamhet

= skapa arbetstillfallen, innovation,

utveckling och tillvaxt

vara en aktiv agare, bland annat genom

god agarstyrning och hantering av

ESCl-risker i portféljbolagen

= omhanderta affarsmojligheter inom
hallbarhetsomradet

= frAmja mangfald samt attrahera och

behalla talanger

motverka korruption i den egna

verksamheten

transparent redovisa bolagets

utmaningar och maojligheter.

Lundbergs nyckelintressenter

= Aktieagare i Lundbergs

= Kreditgivare

= Medarbetare i moder- och
portfoljbolag

Styrelseledaméter och lednings-
grupper i portféljbolag

Méjligheter och utmaningar

Som langsiktig agare ar det naturligt att
omvarldsfragor integreras i saval den
egna verksamheten som vid beslut som
rér portfoljbolagen. | ssmband med
investeringar utvarderas bolagen och
hansyn tas till bade risker och méjligheter
inom bland annat hallbarhetsfragor.
Uppfoéljning sker i forsta hand genom
bolagens styrelser.

Transparens

En transparent och val fungerande
kommunikation framjar bolagets affars-
verksamhet genom att aktiemarknaden
forses med korrekt, relevant, tydlig och
tillforlitlig information i enlighet med
tilldmpliga regelverk. Transparensen
bidrar aven till dkat fortroende for led-
ning, medarbetare och dgare samten
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Arbetstillfdllen skapas i portféljbolagen och deras underleverantérer.
Totalt antal medarbetare i de nio portfélibolagen uppgdr till cirka 120 00O0.

6kad kunskap om Lundbergs mal och

inriktning. Huvudprinciperna fér Lund-

bergs externa informationsgivning ar att:

= behandla alla intressenter pa aktie-
marknaden lika

= |[d&mna information av kurspaverkande
natur i ratt tid och pa ett korrekt satt i
enlighet med Lundbergs insiderpolicy

= uppfylla rattsliga krav och iaktta
gallande aktiemarknadsregler

= halla en hog etisk niva

= sakerstalla informationens tillforlitlig-
het genom att uppratthalla sarskilda
kanaler och rutiner for kommunikation.

Starkta marknadspositioner,

innovation och utveckling

Det langsiktiga agande Lundbergs repre-
senterar ger portféljbolagen mojlighet att
bygga uthalligt starka marknadspositio-

ner och battre konkurrenskraft. Genom
att erbjuda langsiktighet och finansiell
styrka har féretagen goda maéjligheter att
satsa pa innovation och vidareutveckling.
Féretagen har ett ansvar att bedriva sin
verksamhet pa ett hallbart satt.

Arbetstillfallen och samhallsutveckling
Portfoljbolagen och Lundbergs bidrar
ocksa till ssmhallsutvecklingen. Arbets-
tillfallen skapas i foretagen och deras
underleverantorer, vilket ger individer
mojlighet att utvecklas. Samhallet far
skatteintakter och pa sa satt skapas forut-
sattningar for innovation och samhalls-
byggnad.

1 ESG - Environmental and Social Governance,
foretags ansvar for hur de paverkar samhallet, ur saval
ett ekonomiskt, miljdmassigt som socialt perspektiv.
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Substansvarde

Den 31 december 2017 uppgick substans-
vardet efter avdrag for uppskjuten skatt
till 75 364 mnkr (67 675), vilket motsvarar
608 kronor per aktie (546).

Den 19 februari 2018 har substans-
vardet efter uppskjuten skatt beraknats

SUBSTANSVARDETS SAMMANSATTNING

till 74 446 mnkr, motsvarande 600 kronor
per aktie. Fastighets AB L E Lundberg har
varderats till sitt substansvarde per den
31december 2017, med tillagg for gjorda
investeringar 2018. | substansvardet ingar
forvaltningsfastigheter med ett varde om

19,7 mdkr. Moderbolagets och de hel-
agda dotterbolagens rantebarande
nettoskuld har i sin helhet hanforts till
Fastighets AB L E Lundberg.

31december 2017 31december 2016
Agarandel, % Substansvarde Substansvarde
Andel av Andel av
Antal aktier Kapital ROster mnkr  kr/aktie vardet, % mnkr  kr/aktie vardet, %
Handelsbanken A 42 000 000 2,2 2,2 4712 38 6 4937 40 7
Holmen A 16622 000 7 249 58 5402 44
329 61,6 16 13
Holmen B 11 000 000 4796 39 3595 29
Hufvudstaden A 85200 000 11195 90 12260 99
453 88,1 16 20
Hufvudstaden C 8177680 1182 10 1294 10
Husgvarna A 39 400 000 3067 25 2782 22
7,6 251 4 4
Husgvarna B 3950 000 308 2 280 2
Industrivarden A 67 100 000 14198 115 11911 96
- 16,5 237 20 18
Industrivarden C 4500 000 911 7 594 5
Indutrade 31575000 26,1 26,1 7 060 57 9 5778 47 8
Sandvik 30000 000 2.4 2.4 4311 35 6 3381 27 5
Skanska A 6032000 1128 9 1427 12
4,3 12,3 4 6
Skanska B 11550000 1964 16 2 484 20
Ovriga vardepapper 599 5 1 597 5 1
Aktieportfolj 62681 505 82 56 724 457 83
Fastighets AB L E Lundberg
Fastighetsvarde 20072 18293
Rantebarande nettoskuld -5355 -5440
Ovrigt netto, inklusive uppskjuten skatt2 -1203 -1142
Fastighets AB L E Lundberg 13514 109 18 11710 94 17
Summa marknadsvarderade innehav 76 195 614 100 68 434 552 100
Ovrigt netto, inklusive uppskjuten skatt? -831 -7 -759 -6
Substansvarde efter uppskjuten skatt 75 364 608 67675 546
Borsvarde 76012 613 69 254 559
Kurs/substans, procent 101 102
Noterade tillgangar ar upptagna till aktuella borskurser. Marknadsvardet for aktie av serie C i Hufvudstaden ar beraknat med 10 procent premium pa borsnoterad
aktie av serie A och marknadsvardet for aktie av serie A i Skanska ar beraknat med 10 procent premium pa borsnoterad aktie av serie B. Andel i kapital och réster
beraknas efter avdrag av aterkopta aktier.
1 Moderbolagets och de helagda dotterbolagens rantebarande nettoskuld har i sin helhet hanforts till Fastighets AB L E Lundberg som déarigenom far
en skuldsattning som uppgar till 27 procent (30) av fastigheternas marknadsvarde.
2 Ovriga tillgéngar, avsattningar och skulder &r upptagna till bokférda varden. Uppskjuten skatt pa skillnaden mellan bedémt marknadsvérde och skattemaéssigt
varde pa fastigheterna har schablonmassigt bedémits till 5 procent. Uppskjuten skatt om 22 procent har beréknats pa avsattning till periodiseringsfond samt
pa 6vriga skillnader mellan marknadsvarden och skattemassiga varden. | enlighet med géllande lagstiftning utgar ingen skatt pa naringsbetingade andelar.
NYCKELTAL
2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008
Substansvarde, mnkr 75364 67675 55865 49408 42771 37501 33048 37214 28 046 22073
Substansvarde/aktie, kr 608 546 451 398 345 302 267 300 226 178
Substansvardeférandring, procent 11 21 13 15 14 13 -11 33 27 =27
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Substansvarde, kassafléde och
finansiell stallning som presenteras
pa detta uppslag avser moder-
bolaget och helagda dotterbolag.
Ovriga alternativa och andra
nyckeltal aterfinns pa sidan 20.

SUBSTANSVARDE EFTER
UPPSKJUTEN SKATT
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Kassaflode

Under 2017 har utdelningar erhallits
med sammanlagt 1624 mnkr (1482).
Tillforda medel fran forsaljning av
vardepapper, efter omkostnaderilL E
Lundberg Kapitalférvaltning AB, upp-
gick till 41 mnkr (-62). Tillférda medel
fran fastighetsrorelsen uppgick till

942 mnkr (1666), varav forsaljningar
237 mnkr (964). Summa tillforda medel
uppgick saledes till 2607 mnkr (3 086).

Under aret har 785 mnkr (2 075)
investerats i aktier och 732 mnkr (630)

i fastigheter. Den egna utdelningen
uppgick till 694 mnkr (657). Rante-
barande tillgangar minskade med

35 mnkr och rantebarande skulder med
120 mnkr. Den rantebarande netto-
skulden minskade sédledes med

85 mnkr och uppgick per den 31
december 2017 till 5355 mnkr (5 440).

mnkr 2017 2016 2015 2014 2013
Utdelningar
Handelsbanken 195 226 219 206 134
Holmen 331 290 276 249 249
Hufvudstaden 308 289 271 257 243
Husgvarna 85 72 72 65 59
Industrivarden 365 303 331 275 250
Indutrade 101 92 79 67 39
Sandvik 83 75 105 105 105
Skanska 145 124 112 101 90
Ovrigt 11 10 8 15 10
1624 1482 1473 1339 1179
Forsaljningar av vardepapper?! 41 -62 6 -22 -88
Fastighetsrorelsen 705 702 690 650 611
Forsaljningar fastighetsrorelsen 237 964 84 26 5
Summa tillférda medel 2607 3086 2252 1993 1707
Investeringar aktieférvaltning
Handelsbanken 360 153
Husqgvarna 171
Industrivarden 425 1612 1012 375
Indutrade 133 216 848
Sandvik 212
Skanska 176 204 116
785 2075 1012 967 1176
Investeringar fastighetsrorelsen 732 630 494 1136 509
Egen utdelning 694 657 620 570 533
Centrala omkostnader 29 28 25 31 30
Betald skatt 132 129 115 154 101
Finansiella poster 133 121 124 121 122
Ovrigt -7 -6 47 11 28
Summa anvanda medel 2499 3634 2437 2990 2498
Foérandring nettoskuld 108 -549 -184 -997 -790
Utgaende nettoskuld -5938 -6 047 -5499 -5314 -4318
varav rantebarande -5355 -5440 -4 944 -4772 -3821
) Nettoredovisning av L E Lundberg Kapitalférvaltning AB.
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Aktien

kr
700

600

500

400

300

200

POANAN~—T

100

o]

2008 2009 2010 20m

e | undbergs B OMX Stockholm Index

Lundbergs B-aktie ar noterad pa Nasdaq
OMX Nordic Large Cap. Under 2017
omsattes i genomsnitt 79 281 B-aktier per
borsdag. Den totala omsattningen
uppgick till 19,9 miljoner B-aktier vilket
motsvarar 26 procent av det totala antalet
B-aktier. Aktien betalades under 2017

till lagst 547,50 kronor och hogst till
706,00 kronor.

Borsvardet

Borsvardet var vid arets utgang 76 012 mnkr
(69 254). Aktiekursen 6kade under aret med
10 procent.

2012 2013 2014

Aktiekapital

Aktiekapitaleti L E Lundbergféretagen
AB (publ) uppgick vid arsskiftet till 1240
mnkr. Antalet aktier per den 31 december
2017 uppgick till 124 miljoner, var och en
med ett kvotvarde av 10 kronor. Aktierna
ar fordelade pa 48 miljoner aktier av serie
A med tio roster vardera samt 76 miljoner
aktier av serie B med en rost vardera.

Aterkop av egna aktier
Styrelsen har ett bemyndigande att for-
varva aktier i bolaget. Fér mer detaljerad
information se sidan 46.

2015

Feb

2016 2017 2018

Agarstruktur

Antalet aktiedgare i Lundbergs uppgar till
cirka 30 400 (27 900). Av aktiedgarna har
cirka 28 000 (24 000) forvaltatregistrerat
respektive cirka 2 400 (3 900) agar-
registrerat sina aktier. Andelen utlandskt
agande uppgar till 8,3 procent (7,1).

NYCKELTAL

2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008
Utdelning/aktie, kr 6,001 5,60 5,30 5,00 4,60 4,30 4,00 3,75 3,25 3,00
Utdelningstillvaxt, procent 7 6 6 9 7 8 7 15 8 -33
Direktavkastning, procent 1,0 10 1,1 1,5 1,7 19 2,0 15 1,8 2,0
Totalavkastning, procent 10,8 20,9 40,0 259 20,7 15,3 -17,6 40,1 22,2 -153
Borskurs 31 december, kr 613,00 558,50 467,40 338,20 272,70 229,90 203,00 250,00 182,00 152,00

1 Enligt styrelsens forslag.
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DE STORSTA AKTIEAGARNA

Feb 2018
Andel i procent av

Feb 2017
Andel i procent av

LUNDBERGS SOM INVESTERINGSFORETAG

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING, MNKR

Aktiekapital

Totaltinbetalt/ Tillskjutet/

LUNDBERGS ARS- OCH HALLBARHETSREDOVISNING 2017

kapital  roster kapital  roster utbetaltbelopp  indraget  Totalt
Fredrik Lundberg inklusive 1981 Fondemission 3:1 75 100
bolag och maka 42,3 71,0 423 71,0 o
Louise Lindh inklusive familj 140 112 140 112 1982 Fondemission 1:1 100 200
Katarina Martinson 1983 Nyemission 300 30 230
inklusive familj 14,0 11,2 14,0 11,2 1984 Fondemission 1:1 230 460
Alecta Pensionsforsakring 22 0,5 24 05 1989 Nyemission 412 46 506
SEB Fonder och Trygg Liv 17 0,4 17 04 1990 Fondemission 1:2 253 759
Spiltan Aktiefond 11 03 07 02 2000 Indragning av aterképta aktier -909 -76 683
Forsakringsbolaget 2002 Indragning av aterképta aktier -884 -62 621
Avanza pension 05 01 05 01 2011 Indragning av aterkdpta aktier -30 -1 620
Skandia fonder 05 01 05 01 2011 Fondemission 1:1 620 1240
Handelsbanken fonder 0,5 01 0,5 01
Pensionskassan SHB
Forsakringsforening 0,4 01 04 01
Ovriga 22,8 51 23,0 51
Totalt 100,0 100,0 100,0 100,0
Svenska aktiedgare 91,7 98,2 929 98,4
Utlandska aktieagare 83 18 71 1,6
Totalt 100,0 100,0 100,0 100,0
AKTIEFORDELNING FEBRUARI 2018
| procent Ager | procent Medeltal
Antal dgare av allaagare antal aktier  av aktiekapitalet aktier/agare
1-500 25489 83,9% 2622 443 2,1% 103
501-2000 3399 11,2% 3612809 2,9% 1063
2001-5000 795 2,6% 2646 652 2,1% 3329
5001-20000 451 1,5% 4359927 3,5% 9667
20001-50 000 129 0,4% 4107 504 3,3% 31841
50001~ 107 0,4% 106 650 665 86,0% 996 735
Totalt 30370 100% 124 000 000 100,0% 4083
TOTALAVKASTNING UTDELNING OCH DIREKTAVKASTNING
% kr %
50 Totalavkastning - 6 6  Direktavkastning -
40 summan av aktie- 5 5 utdelning per aktie
30 kursens forandring i procent av borskurs
20 och aterinvesterad 4 4 den 31 december.
utdelning. 3 kS
10
0 2 2
10 1
20 0 1 Enligt styrelsens forslag.
08 09 10 1 4 15 16 17 08 09 10 M 12 13 14 15
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Nyckeltal

NYCKELTAL FOR KONCERNEN

2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008

Substansvarde efter uppskjuten skatt, mdkr 75,4 67,7 55,9 494 42,8 375 33,0 372 28,0 22,1
Substansvarde per aktie efter uppskjuten
skatt, kr 608 546 451 398 345 302 267 300 226 178
Eget kapital per aktie hanforligt till
moderbolagets aktieagare, kr 505 461 387 353 321 289 250 245 205 164
Nettomsattning, mnkr 20 404 19357 20 347 19952 20076 21618 22 604 21171 21073 22 350
Resultat efter finansiella poster, mnkr 11236 17 419 8258 5964 5433 4 360 10753 5521 2 466 -2571

exklusive nedskrivningar och orealiserade

vardeférandringar, mnkr 6712 11511 3783 3752 2901 3087 5914 2949 3023 2580
Resultat efter skatt, mnkr 9467 15457 6652 4900 4514 5568 8637 3941 2119 -2025

varav innehav utan bestdmmande

inflytande, mnkr 2785 3215 2276 1707 1506 2327 3521 1458 531 219
Resultat per aktie hanforligt till
moderbolagets aktiedgare, kr 53,88 98,73 35,29 25,75 24,26 26,14 41,26 20,02 12,81 -18,10
Utdelning per aktie, kr 6,001 5,60 5,30 5,00 4,60 4,30 4,00 3,75 3,25 3,00
Skuldsattningsgrad 0,16 0,18 0,21 0,24 0,25 0,24 0,26 0,27 0,28 0,36
Soliditet, procent 71 69 67 65 65 64 60 60 59 53

1 Enligt styrelsens forslag

JUSTERAT RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER

mnkr 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008
Resultat efter finansiella poster 11236 17 419 8258 5964 5433 4 360 10753 5521 2 466 -2571
Nedskrivning av bérsnoterade aktier

och intresseféretagsandelar -294 -660 -295 184 -926 2921
Nedskrivningar 122 555 450 86 153 555 57
Vardeférandringar forvaltningsfastigheter

och derivat -4 083 -5693 -4782 -2047 -1671 -775 -1446 -2012 1510 2153
Vardeférandringar biologiska tillgangar -415 -315 -267 -282 -264 -350 -3593 -1102 -16 16
Ovriga vardeférandringar -26 -23 19 -39 -23 -6 16 -12 -12 4
Summa 6712 11511 3783 3752 2901 3087 5914 2949 3023 2580

RANTEBARANDE NETTOSKULD

mnkr 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008
Langfristiga finansiella skulder 8533 8499 10933 10637 10534 8169 10128 9650 9958 9317
Avsattning for pensioner 162 313 234 501 327 445 445 288 392 420
Kortfristiga finansiella skulder 6515 7939 5069 5956 5474 7230 4008 4 438 2932 5583
Langfristiga finansiella fordringar -55 -51 -53 -49 -72 -46 -88 -195 -156 -91
Kortfristiga finansiella fordringar -34 -89 -61 -23 -27 -33 -48 -78 -76 -97
Likvida medel -880 -1491 -818 -888 -1000 -1767 -1198 -743 -1158 -1488
Summa 14240 15120 15303 16134 15238 13998 13246 13361 11891 13645

Alternativa nyckeltal

Lundbergs anvander nyckeltal som Ovan redogors for berakningar for att har- finansiella matt definierade i enlighet
komplement till matt som definieras leda nagra av de nyckeltal som anvands med IFRS regelverk utan som ett komple-
inom IFRS-regelverket i syfte att askadlig- inom koncernen. Se dven definitioner pa ment. Dessa behdver inte vara jamforbara
gdra koncernens finansiella stallning och sidan 51 for mer information. Alternativa med pa samma satt titulerade nyckeltal
utveckling. nyckeltal ska inte ses som substitut for som presenteras av andra bolag.
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Portfoljbolag

| tillgangsportfoljen finns det helagda fastighetsbolaget
Fastighets AB L E Lundberg, dotterbolagen Hufvudstaden
och Holmen liksom intressebolagen Industrivarden,
Indutrade och Husqvarna. Lundbergs har ocksa betydande
aktieinnehav i Handelsbanken, Sandvik och Skanska.

19 FEBRUARI 2018

Andel av
Andel av Andelav  Marknadsvarde, Lundbergs
kapital, % roster, % mdkr innehav, %
HELAGT DOTTERBOLAG
Fastighets AB L E Lundberg 100 100 13,2 17,5
DOTTERBOLAG
Hufvudstaden 45,3 88,1 11,7 15,5
Holmen 32,9 61,6 11,8 157
INTRESSEBOLAG
Industrivarden 16,5 237 14,9 19,8
Indutrade 26,3 26,3 6,8 9,0
Husqvarna 7,6 251 37 50
BETYDANDE AKTIEINNEHAV
Handelsbanken 2,2 2,2 50 6,7
Sandvik 24 2,4 4.4 59
Skanska 4,7 12,5 32 4,2
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Fastighets ABL E Lundberg

Grundat 1944

UTVECKLING VERKLIGT VARDE
FORVALTNINGSFASTIGHETER
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FORDELNING ARSHYROR
PER KATEGORI

W sostader 39%
Kontor 36%
Butiker17%
Ovrigt 8%

FORDELNING ARSHYROR
PER REGION

M Ost45%
Stockholm 31%
Vast 24%
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Fastighets AB L E Lundberg grundades
1944 och &r en av Sveriges storsta privata
fastighetsagare med ett fastighetsvarde
om cirka 20 mdkr. Verksamheten har
utvecklats starkt under senare a&r genom
en aktiv forvaltning och genom férvarv
och nybyggnadsprojekt.

Fastighets AB L E Lundberg finns pa tio
marknadsomraden, fran Stockholm i ést
till Goteborg i vast. Fastighetsbestandet,
som till stor del byggts i egen regi, utgdrs
av cirka en miljon kvadratmeter fordelade
pa 134 fastigheter. Arean bestar till cirka

48 procent av bostader, resterande area ar
kommersiella lokaler som mestadels avser
kontor och handel, men aven utbildnings-
lokaler, gym, biografer och lager.

Affarsidé, vision, strategi och mal
Affarsidén ar att langsiktigt aga, forvalta
och utveckla bostads- och kommersiella
fastigheter. Detta ska astadkommas med
tydligt delegerat ansvar.

Malet ar att vara branschens mest
konkurrenskraftiga och utvecklingsorien-
terade foretag, med en kundupplevelse i
varldsklass. Med det 6vergripande syftet
att ge manniskor mojlighet till battre liv,
ar Fastighets AB L E Lundbergs lang-
siktiga vision att vara den ledande ut-
vecklaren av hallbara stadsmiljoer dar
manniskor, féretag och organisationer
kan utvecklas i samverkan.

Bolagets huvudsakliga intressenter ar
marknad, organisation och leverantorer.

Marknaden ar den primara intressent-
gruppen. Med kunskap om alla delar av
marknadens beteenden, behov och
utveckling skapas en stark grund for
bolagets affarer och darmed starks
mojligheten att bli férstahandsvalet for
manniskor som vill ha sin hemvist i hall-
bara stadsmiljoer.

Organisationen ar den framsta
resursen for att lyckas. Malsattningen, att
Lundbergs ska vara den mest dynamiska
organisationen fér utvecklingsoriente-
rade manniskor, nas genom visionart
ledarskap och en tydligt varderings-
grundad kultur inom hela verksamheten.

Genom att vara en trygg och utveck-
lingsorienterad bestallare ar Lundbergs
den mest attraktiva aktoren for leveran-

LUNDBERGS ARS- OCH HALLBARHETSREDOVISNING 2017

torer att samverka med. Med ett nara
partnerskap med de basta leverantorerna
o6kar mojligheterna att skapa framgang
pa marknaden.

Strategierna kopplas till val fdrankrade
affarsplaner, som i sin tur kopplas till
medarbetarnas malstyrning.

Marknader och segment
Hyresmarknaden har varit fortsatt stark
inom alla segment pa samtliga
Lundbergs delmarknader.

Kontor

Efterfragan pa bade nyproducerade och
befintliga kontorslokaler ar stor, vilket
medfort hyresdkningar och lagre vakan-
ser. Sarskilt stark ar utvecklingen i Stock-
holm och Géteborg, men aven évriga
regionstader har en positiv hyresutveck-
ling. Under aret har manga omférhand-
lingar med positivt utfall genomférts.

Handel

Lundbergs har butikslokaler i samtliga
marknadsomraden, dock med tyngd-
punkt i Norrkdping, Linképing och Jonko-
ping. Utvecklingen i galleriorna och andra
centrala butiker &ar god, men konsumen-
ternas beteende forandras snabbt bland
annat till féljd av digitaliseringen och en
allt mognare e-handel. Utvecklingsarbe-
tet sker nara hyresgasterna for att kunna
erbjuda en kundresa som attraherar aven
framtidens konsumenter.

Bostad

Bolagets bostader haller hog kvalitet,
mycket tack vare en systematisk forvalt-
ning nara hyresgasterna. | delar av be-
stdndet genomfoérs renovering, om- och
tillbyggnad, sa kallade ROT-projekt, for att
sakra langsiktigt hallbara fastigheter.
Uthyrningsgraden for bostader ar mycket
god.

Organisation

Bolagets operativa verksamhet ar indelad
i tre regioner, Stockholm, Vast och Ost,
som leds av respektive regionchef.
Lépande forvaltning, uthyrning och
fastighetsskotsel sker lokalt pa respektive
marknadsomrade genom en decentrali-
serad och kundfokuserad organisation.

PORTFOLIBOLAG

ANDEL AV LUNDBERGS INNEHAV

17,5%

Ordférande Fredrik Lundberg

VD Louise Lindh

Styrelseledamoter med anknytning

till Lundbergs Lars Johansson, Louise Lindh,
Katarina Martinson, Sten Peterson, Peter Whass
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Med hog servicegrad och personligt
bemotande skapas langsiktiga relationer,
vilket 6kar forstaelsen for hyresgastens
behov och 6nskemal.

Genom medarbetarnas engagemang,
kompetens och innovationsformaga
skapas en kultur dar bade bolaget och
dess kunder kan leva battre liv. Som
arbetsgivare efterstravar bolaget en saker
arbetsmiljoé och ett bra arbetsklimat dar
medarbetarna trivs och utvecklas.

For att ytterligare satta fokus pa ledar-
och medarbetarskap har huvudkontoret
i Norrkoping byggts om till aktivitetsbase-
rat kontor. Detta uppgraderade arbets-
satt ar ett viktigt led i féorandringsresan
och underlattar anpassningenien
snabbt foranderlig varld. For att attrahera
de basta medarbetarna kravs attraktiva
arbetsplatser.

Pa huvudkontoret finns samtliga
centrala resurser, till stod for den opera-
tiva verksamheten. | ledningsgruppen
ingar VD, chef Hyres- och fastighets-
administration, chef Kommmunikation och
Hallbarhet, Regionchefer, Ekonomichef,
HR-chef samt chef Projektutveckling.

Vardeskapande fastighetsutveckling
Fastighetsvdrdering
Forvaltningsfastigheternas verkliga varde
per den 31 december 2017 har beraknats
till 19 675 mnkr (17 876). Den orealiserade
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vardeférandringen, exklusive genomférda
investeringar och forvarv, uppgar under
aret till 1148 mnkr motsvarande 6,4 pro-
cent. Genomsnittligt varde per kvadrat-
meter uthyrningsbar area ar 24 029 kr
(21 940) och den genomsnittliga direkt-
avkastningen uppgar till 4,3 procent (4,6).
Varderingen av fastighetsbestandet
har skett genom att varje enskild fastig-
hets verkliga varde har beddomts. Bedém-
ningen baseras saval pa ortsprismaterial
som paen summering av nuvardet av
uppskattade framtida betalnings-
strommar. Avkastningskravet baseras pa
inhamtad information om marknadens
berakningar vid aktuella kdp och forsalj-
ningar av jamforbara fastigheter i lik-
artade lagen. Avkastningskraven varierar
mellan olika marknads- och delomraden.
Fastigheternas driftnetto berdaknas utifran
marknadsmassiga hyresintakter, lang-
siktig hyresvakansgrad samt normalise-
rade drift- och underhallskostnader.
Hansyn tas aven till fastighetstyp, teknisk
standard, byggnadskonstruktion och
storre investeringsbehov. For mer infor-
mation se sidan 67.

Projekt

Bolagets projektutveckling ar kvalitets-
styrd och kostnadseffektiv, saval vad
galler investeringar i befintliga fastigheter
som i nybyggnadsprojekt. Investeringar i

férvaltningsfastigheter har under 2017
skett med 333 mnkr (226), i nya fastig-
hetsprojekt med 354 mnkr (265) och i
inventarier med 10 mnkr (8). Nybygg-
nadsprojekt ar en viktig del for varde-
tillvaxten i bolaget. Fastigheter byggs
i attraktiva lagen med god avkastning
och dar utvecklingsmojligheterna
beddms goda.

| anslutning till Industrilandskapet
i centrala Norrkdping pagar byggnation
av 392 hyresratter inom tre kvarter, for-
delat pa elva byggnader. Samtliga lagen-
heter har generosa balkonger och éppen
planlésning vilket skapar stor flexibilitet.
Omradet, som kallas Kvarnbacken, ligger
centralt nara Motala stréom, universitetet
och Louis De Geer konsert & kongress.
Projektet ar en totalentreprenad i sam-
verkan med Skanska och arbetsplatsen
sysselsatter upp till 150 personer. Investe-
ringen beraknas till cirka 815 mnkr. Forsta
inflyttning sker andra kvartalet 2018.

| september 2017 togs forsta spadtaget
till 374 hyresratter inom kvarteret Elit-
seglaren1iSodra Ekkallan, Linkdping.
Laget ar stadsnara med naturen som
granne. Har erbjuds allt fran spektakulara
utsikter till hyresradhus med entré fran
innergarden. NCC &r totalentreprenér
och investeringen uppgar till cirka 780
mnkr. De forsta hyresgasterna beraknas
flytta in hosten 2019.
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| Orebro inleddes under hésten nybygg-
nation av 67 hyresratter inom kvarteret
Fallskarmen 6, pa omradet Sédra Ladu-
gardsangen strax sdder om stadskarnan.
Fastigheten har ett attraktivt Iage i
omradet och ligger nara bolagets tidigare
nyproducerade fastigheter. PEAB ar total-
entreprendr och forsta inflyttning plane-
ras till hosten 2019. Investeringen uppgar
till cirka 135 mnkr.

Linden Kopcentrum i Norrkdping
genomgar en renovering for att moéta
forandrade kundbeteenden och hyres-
gasters behov. Butiksytor effektiviseras
och allmanytor liksom ventilationssystem
uppgraderas for att sakerstalla att Linden
ar den sjalvklara motesplatsen for konsu-
menter och férstahandsvalet for detalj-
handelsetableringar i regionen. Forsta
etappen aterinvigdes julen 2017 och
samtliga kundytor fardigstalls 2018.
Investeringen uppgar till cirka 110 mnkr.

Beslut har fattats om en pabyggnad
samt bostadisering av kontor inom fastig-
heten Torget 6 i Norrkdping. Projektet
skapar 44 hyresratter och startar varen
2018, med inflyttning under fjarde kvar-
talet 2019. Investeringen berdknas uppga
till cirka 115 mnkr.

ROT-projekt med bland annat stam-
renoveringar, fonsterbyten samt uppdate-
ringar av badrum och kék pagar i Eskils-
tuna, Karlstad, Stockholm och Sédertalje.
Investeringarna i ROT-atgarder under
2017 uppgick till cirka 113 mnkr, vilket ar
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den niva bolaget arligen beraknas inves-
tera i liknande atgarder de narmaste aren.

Exploateringsfastigheter
Bolagets exploateringsfastigheter ar
belagna i Mellansverige.

I Norra Munktellstaden, Eskilstuna, har
sanering och utbyggnad av infrastruktur
genomforts for nio kvarter innehallande
byggratter for mer an1000 lagenheter.
Under aret slutférdes forsaljning av fyra av
dessa kvarter. Dessutom har hyresavtal
traffats med Eskilstuna kommun avseende
aldreboende och daghem inom kvarteret
Natet 13, dar byggstart sker varen 2018.

Infrastruktur har fardigstallts inom den
forsta etappen av den nya stadsdelen
Bjorkalund i Norrkdping och ett 40-tal
smahustomter har salts.

I Upplands Vasby har forsaljning av
industritomten Njursta 1:94 pa cirka
30 000 kvadratmeter slutforts.

Forsaljning har aven skett av Katrine-
holm Humlen 9 med en byggratt for fler-
bostadshus.

Under aret har arbetet fortskridit med
detaljplaner for bland annat Storskogen
utanfor Enkoping (500-600 bostader),
Sédra Arby utanfoér Mariefred (200-300
bostader) och Orkestern i Norrképing
(cirka 100 lagenheter). Planerna forvantas
antas under 2018.

Exploateringsfastigheternas beddémda
varde uppgick vid arsskiftet till 397 mnkr
(417).

PORTFOLIBOLAG

Forsaljningar och férvarv

Under aret har fastigheter, i form av mark
for pagaende nybyggnadsprojekt, for-
varvats for totalt 17 mnkr. Tre fastigheter,
Gansta10:2 i Enkoping samt Exportzonen
1och Kopparkypen 34 i Norrképing, har
salts for 52 mnkr. Exploateringsmark har
salts for 185 mnkr med ett resultat pa

71 mnkr.

Omsattning och resultat
Nettoomsattningen uppgick till
1494 mnkr (1347). Hyresintakterna ckade
med 9 mnkr till 1260 mnkr (1 250). For
jamforbara fastigheter 6kade hyres-
intdkterna med 2,6 procent, vilket framst
beror pa ékade hyrorinom kommersiella
lokaler. Den totala hyresvakansgraden
uppgick till 3,2 procent (2,9), varav
bostader 0,9 procent (0,7) och lokaler
med mera 4,9 procent (4,2).
Driftkostnaderna, exklusive fastig-
hetsskatt, uppgick till 213 mnkr (218).
Den totala normalarskorrigerade energi-
forbrukningen minskar men dkade
taxor medfér att kostnaden i princip ar
oférandrad jamfort med tidigare ar.
Fastighetsskatten uppgick till 62 mnkr
(63). Kostnader for underhall uppgick
till 153 mnkr (154).
Rorelseresultatet uppgick till
1943 mnkr (2 251).

NYCKELTAL 2017
Region Region Regipn
Stockholm Vast Ost Totalt
Antal fastigheter 30 46 58 134
Verkligt varde, mnkr 6318 4276 8624 19218
Antal bostadslagenheter 2215 1895 2055 6165
Bostader, m? 166 579 133237 149879 449 695
Bostader, hyra per m2, kr 1055 1133 1176 1118
Bostader, hyresvarde, mnkr 176 151 176 503
Bostader, vakansgrad hyra, % 0,8 1,8 03 0,9
Kontor och butik, m2 57 046 90 145 171284 318475
Ovriga lokaler, m2 33627 36974 96 306 166 907
Kontor/butiker, hyra per m2, kr 3403 1574 2081 2174
Ovriga lokaler, hyra per m2 kr 861 566 582 635
Kontor/butiker, hyresvarde, mnkr 194 142 356 692
Ovriga lokaler, hyresvarde, mnkr 29 21 56 106
Kontor/butiker, vakansgrad hyra, % 2,2 4,0 55 4,3
Lokaler, antal hyreskontrakt 263 251 742 1256
27
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Hallbart féretagande

Som hyresvard, fastighets- och stadsut-
vecklare har Lundbergs en stor inverkan
pa manniskors vardag och liv. Bolaget
leder och driver utvecklingen av hallbara
stadskarnor och bidrar darmed till ett
samhalle dar vara barn kan vaxa uppien
trygg och bra miljo. Ett val integrerat
hallbarhetsarbete bidrar ocksa till en
battre forvaltning samt god kontroll och
utveckling av fastigheterna.

Bolagets hallbarhetsarbete tar sin
utgangspunkt i en etablerad definition:
en hallbar utveckling ar en utveckling
som tillgodoser dagens behov, utan att
aventyra kommmande generationers

| ett samverkansprojekt med Berghs
School of Communication och studenter
med olika utbildningsinriktning inleddes
under hdsten 2017 arbetet med ett inno-
vationslabb, Lundbergs Framtidslabb.

Syftet ar att starka och utveckla kundupple-

velsen kopplat till bolagets ambitioner och
varderingar om hallbar stadsutveckling.

Ekonomisk hallbarhet

Lundbergs ar som fastighetsagare en
langsiktig aktor dar vardetillvaxt, ldnsam-
het, lag risk samt finansiell styrka ar
avgorande. Vardetillvaxt skapas framfor-
allt genom hogre hyresintakter. Det ar
darfor av stdrsta vikt att erbjuda bostader

och lokaler av god kvalitet samt en service
som sakerstaller hdg kundndjdhet.

Den starka uthyrningsverksamheten
ger laga vakanser i fastighetsbestandet

mojligheter att tillgodose sina behov. Fér
Lundbergs del innefattar detta att skapa
langsiktiga l6sningar ur saval ekonomiska,
sociala som ekologiska perspektiv. Hog
etik och moral ska genomsyra allt arbete,
som nar framgang endast genom en nara
relation till kunder, medarbetare, leveran-
torer, aktiedgare och samhalle.

och genom att arbeta med standiga for-
battringar sakerstalls att den |6pande for-
valtningsverksamheten bedrivs kostnads-
effektivt.

Engagemang for battre miljo

Lundbergs ar partner i Linkdpings
universitets projekt Hallbar region.
Tillsamnmans med ett antal energi-
bolag och kommunala fastighets-
bolag utvarderas atgarder som leder
till minskad primarenergianvand-
ning, minskad klimatpaverkan och
okad konkurrenskraft.

Tillsammans med aktorer fran
bygg- och fastighetsbranschen
finansierar och deltar Lundbergs

i KTH:s projekt Bostad 2.0. Syftet ar
att titta pa framtidens bostads-
marknad ur flera perspektiv.

= Lundbergs kdper endast vindkrafts-
producerad el.

Den solcellsanlaggning som drift-
sattes varen 2016 pa Linden Kop-
centrum i Norrkoping har det
gangna aret producerat cirka

160 000 kWh, vilket ar enligt for-
vantningarna. Installation av solcells-

anlaggningar fortsatter pa tva
bostadsprojekt under 2018.
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Langsiktig lbnsamhet ar en grund-
laggande forutsattning for att strategier
ska kunna genomfdéras och malen upp-
nas. En balanserad ekonomisk tillvaxt och
[6nsamhet med hansyn till miljo och
manniskor ar ocksa en forutsattning for
hallbar utveckling och ansvarsfullt
foretagande. Lundbergs star for sunda
varderingar och med ekonomisk
stabilitet kan ansvar tas for bolagets del
i samhallsutvecklingen.

Avkastning och vardetillvaxt ska upp-
nas med lag risk. Detta gérs genom lag
skuldsattning och god likvid beredskap.
Med en stabil finansiell stallning ar Lund-
bergs en palitlig affarspartner for saval
kunder som leverantérer, samtidigt som
bolaget ar en attraktiv arbetsgivare for
kompetenta medarbetare. For kunder ar
det dessutom en trygghet att ha en
fastighetsagare som ar palitlig och som
halleringangna avtal samt har formagan
att investera i sina fastigheter.

= Efterfragan pa laddstolpar for elbilar

ar fortsatt stor fran bade bostads-
och kontorshyresgaster. Totalt har
laddplatser skapats i fem fastigheter
under 2017 och ytterligare
projekteras.

Installation av intelligent energi-
och effektoptimering av elnatet har
genomforts i tretton fastigheter.
Under 2018 tas nasta steg genom att
i en fastighet installera energilagring
i form av den svenska uppfinningen
EnergyHub. Lundbergs ar ett av de
forsta fastighetsbolagen som satsar
pa den har tekniken och ar saledes
med och paverkar utvecklingen av
produkten.

Bolaget arbetar med tva typer av
miljoklassningar; Miljobyggnad for
nyproduktion och GreenBuilding fér
befintligt bestand.

= Alla kommersiella hyresgaster

erbjuds méjlighet att teckna Gréont
Hyresavtal.
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Social hallbarhet

Relationen med kunder, medarbetare,
leverantorer och andra intressenter aren
central del i arbetet inom social hallbar-
het. Aven engagemang for ett hallbart
samhalle i stort och smatt ar viktigt.
Bolaget bidrar till ssmhallet genom
engagemang och delaktighet i stads-
utvecklingen i de kommuner fastighets-
bestandet finns.

Lundbergs ska leverera en kundupple-
velse i varldsklass. Hyresgasters aterkopp-
ling ar av storsta vikt och kundnojdhet
mats inom samtliga tre segment; bostad,
kontor och handel.

Ekologisk hallbarhet

Lundbergs varnar om miljon, saval i
verksamhetens narhet som i ett system-
perspektiv. Det handlar om att ta hand
om de tillgangar bolaget har, att skéta om
fastigheterna och dess naromraden och
pa sa satt skapa en hallbar stadsutveck-
ling. Bolaget vill ocksa vara en del i utveck-
lingen av framtida hallbara I6sningar och
ligga i framkant nar det galler nya produk-
ter och tjanster.

LUNDBERGS ARS- OCH HALLBARHETSREDOVISNING 2017

Miljé och energi

Lundbergs miljdbelastning ar i huvudsak
kopplad till bolagets fastigheter. Verksam-
heten ska bedrivas med minsta mojliga
negativa miljdpaverkan och bolaget
arbetar proaktivt for att minska miljo-
belastningen. | tat dialog med energi-
leverantdrer ska andelen fornybar eller
atervunnen energi som anvands i fastig-
heterna 6ka.

Arbetet sker med tydliga mal och med
hoga krav pa genomférande. Langsiktiga
satsningar inom energieffektivisering ar
en viktig del i att skapa en hallbar framtid.
GCenom att standigt soka forbattringar
inom byggteknik och genom att
installera modernare teknik fortsatter
arbetet med att aktivt forbattra kvaliteten
i fastigheterna och minska energi-
anvandningen.
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Hufvudstaden ar ett av Sveriges
ledande fastighetsbolag. Affarsidén
ar atti egna fastigheter i centrala
Stockholm och centrala Géteborg
erbjuda framgangsrika féretag
hogkvalitativa kontors- och butiks-
lokaler pa attraktiva marknadsplatser.

Hufvudstadens fastigheter finns i
Stockholms och Géteborgs basta lagen.
Bolaget ager kommersiella kontors- och
butiksfastigheter i citykarnornas affars-
distrikt, bland annat pd Hamngatan,
Norrmalmstorg, Kungsgatan och i Biblio-
tekstan i Stockholm samt kvarteren Inom
Vallgraven och Ostra Nordstan i Géteborg.
Detta gor Hufvudstaden till ett av de
mest specialiserade och geografiskt kon-
centrerade fastighetsbolagen i Sverige.
Total uthyrningsbar yta ar 385 000
kvadratmeter med ett arligt hyresvarde
om 1,8 mdkr. Fastighetsbestandet mark-
nadsvarderades vid utgangen av 2017 till
39,7 mdkr.

Affarsomraden

Verksamheten ar organiserad i tre
affarsomraden. Affarsomrade Stockholm
bestar av 22 fastigheter med en total
uthyrningsbar yta om 204 000 kvadrat-
meter. Omradet ar det som historiskt
utgjort karnan i Hufvudstadens fastig-
hetsbestand sedan bolaget grundades
1915. Fastighetsbestandet ar helt kom-
mersiellt och bestar av kontors- och
butiksfastigheter. Affarsomrade NK
omfattar tre fastigheter med en total
uthyrningsbar yta om 92 000 kvadrat-
meter. | affarsomradet ingar NK-fastig-
heterna i Stockholm och Géteborg samt
varumarket NK. Vidare ingar parkerings-
huset Parkaden i Stockholm. Affarsom-
rade Goteborg omfattar fyra fastigheter
med en total uthyrningsbar yta om

89 000 kvadratmeter. Hufvudstaden ar
en av de storre agarna i Nordstans kop-
centrum, som ar ett av Sveriges storsta
kdpcentrum med en attraktiv detalj-
handel, parkering samt moderna kontor
i basta kommersiella lage.
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Hufvudstaden arbetar aktivt med att
utveckla fastighetsbestandets héga
kvalitet och effektivitet bade vad galler
befintliga lokaler men aven att utveckla
och skapa nya byggratter. Genom utveck-
lingsatgarderna far lokalerna hogre tek-
nisk standard och mer yteffektiva plan-
[6sningar, vilket leder till ett battre drifts-
netto och hogre avkastning. Avsikten ar
att skapa en god vardetillvaxt och att i
samarbete med kunderna anpassa kon-
tor och butiker efter deras forutsattningar
och behov. Bolaget fokuserar pa att till-
handahalla en hog serviceniva, vilket
kraver ett nara samarbete med hyres-
gasterna. Samtliga fastigheter ligger
inom gangavstand fran Hufvudstadens
kontor och egna driftstekniker skoter och
underhaller fastigheterna. Hufvudstaden
har aven en enhet for affarsutveckling dar
syftet ar att initiera och driva kommmer-
siella projekt inom kontor, butik och
digital utveckling for att pa sikt oka
bolagets Idbnsamhet.

Finansiella mal

Hufvudstadens finansiella mal ar att ha
en god utdelningstillvaxt over tid och att
utdelningen ska utgdra mer an halften av
nettovinsten fran den l6pande verk-
samheten. Soliditeten ska uppga till
minst 40 procent dver tid.

PORTFOLIBOLAG

ANDEL AV LUNDBERGS INNEHAV

15,5%

Ordférande Fredrik Lundberg

VD lvo Stopner

Styrelseledamoter med anknytning

till Lundbergs Claes Boustedt, Louise Lindh,
Sten Peterson

LUNDBERGS AKTIEINNEHAV

2018-02-19
Antal A-aktier 85200 000
Antal C-aktier 8177680
FINANSIELLA NYCKELTAL

2017 2016
Nettoomsattning, mnkr 1840 1790
Rérelseresultat,
fére vardeférandring, mnkr 1259 1220
Rérelseresultat, mnkr 4031 5425
Resultat efter finansnetto, mnkr 3895 5284
Resultat per aktie, kr 14,71 19,98
Utdelning per aktie, kr 3501 330

Borskurs 31 dec, kr, A-aktien 131,40 143,90

1 Enligt styrelsens forslag

STORSTA AKTIEAGARE

2017-12-31 kapital, % roster, %
Lundbergs 453 881
State Street Bank and Trust 6,7 1,4
SEB Fonder 43 09
JP Morgan Fonder 38 0,8
Citi Bank 35 0,7

www.hufvudstaden.se
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Holmen
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RORELSERESULTAT
PER AFFARSOMRADE

W skog 46%
Kartong 33%
Papper12%
Travaror 3%
Energi 6%

SYSSELSATT KAPITAL
PER AFFARSOMRADE, TOTALT 25 MDKR

M skog 54%
Kartong 21%
Papper 9%
Travaror 3%
Energi12%
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Holmen ar en skogsindustrikoncern vars
strategi ar att 4ga och féradla skog.
Skogsinnehavet utgor basen for
verksamheten som bildar ett kretslopp
dar ravaran vaxer och foradlas till allt
fran tra for klimatsmart byggande till
férnybara férpackningar, magasin och
bocker. De stora och férnybara skogs-
och krafttillgangarna ska ge stabil
intjaning som o6kar 6ver tid. Storskalig
industriverksamhet i effektiva anlagg-
ningar ska ge god I6nsamhet genom
foéradling av skogsravara till hég-
presterande konsumentkartong,
kostnadseffektivt tryckpapper och
travaror for snickeri- och byggindustri.

Koncernens produktion 2017 uppgick till
0,5 miljoner ton kartong, 1,1 miljoner ton
tryckpapper samt 0,8 miljoner kubik-
meter sdgade travaror. Antalet anstallda
uppgick till cirka 3 000.

Affarsomraden

Skog ansvarar for skotsel och utveckling
av koncernens skogar, samt for en effektiv
virkesforsorjning till koncernens svenska
produktionsenheter. Markinnehavet upp-
gar till drygt en miljon hektar produktiv
skogsmark i Sverige och skérden i egen
skog forsorjer i hog grad de svenska pro-
duktionsenheterna med egen fornybar
ravara. Skogens intjaning och varde ska
O6kas genom ett aktivt och hallbart
skogsbruk dar skorden tas om hand och
foradlas till klimatsmarta produkter. En
stark position pa virkesmarknaden ska
bidra till konkurrenskraften for Holmens
industrier.

Kartong producerar solid- och fals-
kartong baserad pa farska fibrer vid ett
svenskt och ett engelskt bruk. Produk-
terna marknadsfors under varumarkena
Invercote och Incada. Kartong ska vaxa
utifran positionen som marknadsledare
inom premiumsegmentet for konsu-
mentforpackningar, dar hodg kvalitet och
kundanpassade l6sningar kombineras
med storskalig produktion.
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Papper tillverkar tryckpapper som till-
varatar den farska fiberns egenskaper och
ger kostnadseffektiva alternativ till tradi-
tionella pappersval for reklam, magasin
och bécker. Produktionen sker vid tva
svenska bruk. Den strukturella ned-
gangen i marknaden kraver standigt
fokus pa kostnader samtidigt som mark-
nadspositionen kontinuerligt behover
utvecklas.

Trévaror producerar hdgkvalitativa
travaror i furu och gran, for snickeri- och
byggindustrin, i tva storskaliga sagverk
integrerade med koncernens svenska
kartong- och pappersbruk samti ett
mindre sagverk som forvarvades 2017.
Forsaljningen av travaror till snickeri- och
byggindustrin ska 6kas genom &kad for-
adling och battre utnyttjande av ravaran.

Energi ansvarar for koncernens vatten-
och vindkrafttillgangar, samt for elfor-
sorjningen till Holmens svenska enheter.
Produktionen uppgick 2017 till 11 TWh,
vilket tillsammans med elproduktion vid
bruken svarar fér omkring 50 procent av
koncernens elforbrukning. Vatten- och
vindkraften ska bidra till en hallbar
energiforsorjning och forvaltas med fokus
pa langsiktig ldnsamhet.

Finansiella mal

Koncernens avkastning pa sysselsatt
kapital ska 6verstiga 7 procent. Malet ar
att ha en stark finansiell stallning med en
skuldsattningsgrad som inte ska éverstiga
0,5. Utdelningen ska grundas pa koncer-
nens [dbnsamhetssituation, investerings-
planer samt finansiella stallning.

PORTFOLIBOLAG

ANDEL AV LUNDBERGS INNEHAV

15,7%

Ordférande Fredrik Lundberg

VD Henrik Sjélund

Styrelseledamoter med anknytning

till Lundbergs Carl Bennet, Louise Lindh

LUNDBERGS AKTIEINNEHAV

2018-02-19
Antal A-aktier 16 622 000
Antal B-aktier 11 000 000
FINANSIELLA NYCKELTAL

2017 2016
Nettoomsattning, mnkr 16133 15513
Rérelseresultat, mnkrl 2166 2162
Resultat efter skatt, mnkr 1668 1424
Resultat per aktie, krl 19,86 16,95

Utdelning per aktie, kr 13,002 12,00
Borskurs 31 dec, kr, B-aktien 436,00 326,80

1 Exklusive jamforelsestorande poster 2016.
2 Enligt styrelsens forslag.

STORSTA AKTIEAGARE

2017-12-31 kapital, % roster, %
Lundbergs 329 61,6
Kempestiftelserna 7,0 17,0
Carnegie fonder Sverige 54 16
Lannebo fonder 32 0,9
Nordea fonder 32 09

www.holmen.com
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PORTFOLIBOLAG

Industrivarden

Innehav sedan 2002

Industrivarden ar en langsiktig
kapitalférvaltare och aktiv dgare

i nordiska borsbolag. Affarsidén ar
att genom vardeskapande kapital-
forvaltningsverksamhet och aktivt
dgande 6ka substansvardet i syfte att
generera en avkastning till Industri-
vardens aktiedgare som overtraffar
marknadens avkastningskrav.

Med beaktande av portféljinveste-
ringarnas riskprofil ska aktiedgarna
ges en totalavkastning som 6ver tid
ar hégre an genomsnittet fér
Stockholmsborsen.

Industrivarden investerar i nordiska
borsbolag med en tydlig avkastnings-
potential, dar man genom en stark for-
troende- och dgarbaserad paverkans-
position kan utdva ett aktivt inflytande.
Agarandelen ska darfér uppga till
minst 10 procent av rostetalet och
mojliggdra styrelserepresentation. Vid
nyinvesteringar bér innehavsbolaget
ha ett minsta borsvarde om cirka

3 mdkr och vid investeringar i bolag
med bdrsvarden mellan 3-10 mdkr ar
en dgarandel om 20-30 procent av
kapitalet 6nskvard. Idag bestar aktie-
portféljen av nio bolag, dar de stdrsta
innehaven ar Handelsbanken, Volvo,
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Sandvik och Essity. Innehavsbolagen
kannetecknas av beprovade affars-
modeller och en tydlig potential for
[6nsam tillvaxt. Investeringarna ska
aven ha en attraktiv vardering och ge
en god balans mellan risk och avkast-
ning. Genom arbete i valberedningar
och styrelser utdvar Industrivarden en
aktiv agarstyrning. Bolaget samarbetar
aven med andra agare och kapital-
marknadsaktorer. Industrivarden har
en kostnadseffektiv organisation som
kannetecknas av hog flexibilitet och
korta beslutsvagar. Organisationen
bestar av cirka 20 medarbetare.

Finansiella policyer

Industrivardens utdelningspolicy
innebar att bolaget ska generera ett
positivt kassaflode fore portfoljforand-
ringar och efter Idmnad utdelning.
Detta for att bygga investeringskapaci-
tet dver tid och kunna stédja innehavs-
bolag vid behov. Skuldsattnings-
graden ska vara mellan 0-10 procent,
men kan periodyvis 6ver- eller under-
stiga detta intervall.

ANDEL AV LUNDBERGS INNEHAV

19,8%

Ordférande Fredrik Lundberg

VD Helena Stjernholm
Styrelseledamot med anknytning
till Lundbergs Lars Pettersson

LUNDBERGS AKTIEINNEHAV

2018-02-19
Antal A-aktier 67 100 000
Antal C-aktier 4 500 000

AKTIEPORTFOLIENS SAMMANSATTNING
ANDELAR AV MARKNADSVARDET,
TOTALT 107 MDKR 2017-12-31

M Handelsbanken 21%
Volvo 20%
Sandvik 20%

Essity 14%
ICA 6%

M scae%

M skanska 5%
SSAB 5%
Ericsson 4%

FINANSIELLA NYCKELTAL

2017 2016
Resultat efter skatt, mnkr 15555 16451
Substansvarde, mdkr 96,3 82,8
Substansvarde, kr/aktie 221 191
Nettoskuldsattningsgrad, procent 10 12
Utdelning per aktie, kr 5501 525

Borskurs 31 dec, kr, A-aktien

1 Enligt styrelsens forslag.

211,60 180,20

STORSTA AKTIEAGARE

2017-12-31 kapital, % roster, %
Lundbergs 16,5 237
Handelsbankens Pensionsstiftelse 7,1 10,8
Jan Wallanders

& Tom Hedelius stiftelse 6,1 93
SCA Pensionsstiftelse 4,0 6,2
Swedbank Robur Fonder 33 18

INDUSTRIVARDENAKTIEN
kr
240

220

200

180

160

Jan Apr Jul Okt Jan
2017 2018

== |ndustrivarden A
OMX Stockholm Index

www.industrivarden.se
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ANDEL AV LUNDBERGS INNEHAV

Ow

Ordférande Fredrik Lundberg

VD Bo Annvik

Styrelseledaméter med anknytning

till Lundbergs Katarina Martinson, Lars Pettersson

LUNDBERGS AKTIEINNEHAV
2018-02-19

Antal aktier 31715000

NETTOOMSATTNING
PER AFFARSOMRADE

| Special Products 30%
Industrial
Components 20%
Flow Technology 16%
Engineering &
Equipment 12%
Fluids & Mechanical
Solutions 12%

B Veasurement &
Sensor Technology 10%

FINANSIELLA NYCKELTAL

2017 2016
Nettoomsattning, mnkr 14 847 12955
Rorelseresultat, mnkr 1380 1272
Resultat efter finansnetto, mnkr 1310 1194
Resultat per aktie, krl 8,53 7,78
Utdelning per aktie, kr 3,752 320

Borskurs 31 dec, kr

1 Efter utspadning.
2 Enligt styrelsens forslag.

223,60 183,00

STORSTA AKTIEAGARE

2017-12-31 kapital och réster, %
Lundbergs 26,1
Didner & Gerge fonder 9,6
AMF Forsakring och fonder 6,4
Handelsbanken Fonder 44
Forsta AP-fonden 38

INDUTRADEAKTIEN
kr
260

240

220

200

180

160

Jan Apr Jul Okt Jan
2017 2018

== |ndutrade
OMX Stockholm Index

www.indutrade.se
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Indutrade

Innehav sedan 2005

Indutrade ar en internationell teknik-
och industrikoncern som tillverkar,
saljer och utvecklar komponenter,
system och tjdnster med hogt
tekniskt innehall.

Indutrade bestar av drygt 200 dotter-
bolag med 6ver 6 000 anstallda i
31 lander. De fyra storsta geografiska
marknaderna ar Norden, UK/Irland,
Benelux och Tyskland. Indutrade har
en stor spridning inom olika kundseg-
ment. De dominerande segmenten ar
verkstad, bygg och infrastruktur samt
energi. Verksamheten har tva huvud-
inriktningar, dels bolag med industri-
ell teknikforsaljning, som star for cirka
60 procent av nettoomsattningen,
dels bolag med egen tillverkning av
produkter under egna varumarken.
Koncernen efterstravar att kontinuer-
ligt vaxa inom utvalda marknader,
produktomraden och nischer.
Indutrade har en lang erfarenhet av
foretagsforvarv. Under den senaste
tiodrsperioden har 6ver 100 bolag
forvarvats. Genom sin starka forvarvs-
historik, sin storlek samt sitt goda rykte
har Indutrade den erfarenhet och de
forutsattningar som kravs for att
genomfora vardeskapande forvarv.

Under 2017 férvarvades tolv bolag
med en sammanlagd arsomsattning
om cirka 1,3 mdkr.

Organisation

Organisationen ar starkt decentralise-
rad och dotterbolagen arbetar inom
val definierade nischer. Bolagen har
hog kompetens inom sina respektive
teknikomraden, vilket skapar mer-
varde for kunderna.

Koncernen ar sedan 1januari 2018
uppdelad i atta affarsomraden: Flow
Technology, Fluids & Mechanical
Solutions, Industrial Components,
Measurement & Sensor Technology,
Benelux, DACH, Finland samt UK.

Finansiella mal

Malsattningen ar att den genom-
snittliga forsaljningstillvaxten och
EBITA-marginalen ska uppga till minst
10 procent i snitt per ar éver en
konjunkturcykel. Avkastningen pa
operativt kapital ska i genomsnitt
uppga till minst 20 procent per ar.
Nettoskuldsattningsgraden bor
normalt inte dverskrida 100 procent.
Utdelningsandelen ska vara mellan
30 och 60 procent av resultatet efter
skatt.
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PORTFOLIBOLAG

Husqvarna Group

Innehav sedan 2007

Husqgvarna Group ar en varldsledande
tillverkare avinnovativa produkter
och l6sningar fér skogs- park- och
tradgardsskétsel. Sortimentet omfat-
tar bland annat motorsagar, trim-
mers, robotgrasklippare och akgras-
klippare. Koncernen ar dven ledande
i Europa inom tradgardsbevattning
och ar varldsledande inom kaputrust-
ning och diamantverktyg fér bygg-
nads- och stenindustrierna.

Husgvarna Group har en lang historia
och grundades redan ar1689. Idag
bestar koncernen av de fyra
divisionerna Husqvarna, Gardena,
Consumer Brands och Construction.
Koncernen har, under de senaste
arens forbattringsprogram, avsevart
forbattrat resultatet och marginalen.
Nu fokuserar koncernen pa lénsam till-
vaxt med malet att vaxa snabbare an
marknaden med en kontinuerlig
forbattring av rorelsemarginalen. Den
dvergripande malsattningen ar att
uppna marknadsledarskap 2020.
Koncernen har en mycket intressant
exponering mot snabbvaxande
segment sasom batteriprodukter,
robotgrasklippare och andra l6sningar
for hemautomation.
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Husqvarna och Gardena ar koncer-
nens karnvarumarken och utover
dessa finns ett antal regionala varu-
marken. Koncernens produkter och
|6sningar saljs via fack- och detalj-
handel till bade konsumenter och
professionella anvandare i fler an 100
lander. Husgvarna Group har dver
132000 anstalldai fler an 40 lander.
Koncernen har brett globalt distribu-
tionsnat, konkurrenskraftigt produkt-
sortiment och hog teknisk kompetens.
Med geografiskt diversifierade tillverk-
ningsenheter och genom stora voly-
mer uppnas hog kostnadseffektivitet i
tillverkningen. Leveranskedjan kanne-
tecknas av hog flexibilitet for att kunna
hantera sasongsvariationer och svang-
ningar i efterfragan.

Finansiella mal

Koncernens mal ar att omsattningen
ska 6ka 3-5 procent per ar for divisio-
nerna Husqvarna, Gardena och
Construction. Rérelsemarginalen ska
uppga till minst 10 procent. Det ope-
rativa rorelsekapitalet i forhallande till
nettoomsattningen ska vara hogst

25 procent. Koncernen har aven ambi-
tidsa miljomal.

ANDEL AV LUNDBERGS INNEHAV

Ow

Ordférande Tom Johnstone

VD Kai Warn

Styrelseledaméter med anknytning

till Lundbergs Katarina Martinson, Lars Pettersson

LUNDBERGS AKTIEINNEHAV

2018-02-19
Antal A-aktier 39400 000
Antal B-aktier 3950000

NETTOOMSATTNING PER DIVISION

[ | Husqgvarna 50%

M consumer brands 23%

Gardena 14%
Construction 13%

FINANSIELLA NYCKELTAL

2017 2016
Nettoomsattning, mnkr 39394 35982
Rorelseresultat, mnkr 3790 3218
Resultat efter finansnetto, mnkr 3290 2796
Resultat per aktie, kr 4,62 3,66
Utdelning per aktie, kr 2,251 195
Borskurs 31 dec, kr, A-aktien 77,85 70,60

1 Enligt styrelsens forslag.

STORSTA AKTIEAGARE

2017-12-31 kapital, % roster, %
Investor 17,0 331
Lundbergs 7,6 251
Didner & Gerge fonder 6,6 34
Lannebo fonder 26 18
Swedbank Robur fonder 32 12

HUSQVARNAAKTIEN

kr

95

85

75

65
Jan Apr Jul Okt Jan
2017 2018

== Husqgvarna A
OMX Stockholm Index

www.husgvarnagroup.com
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ANDEL AV LUNDBERGS INNEHAV

J%

Ordférande Par Boman

VD Anders Bouvin
Styrelseledamot med anknytning
till Lundbergs Fredrik Lundberg

LUNDBERGS AKTIEINNEHAV
2018-02-19

Antal A-aktier 43000 000

INTAKTER PER INTAKTSSLAG

B Rantenetto 72%
M provisionsnetto 23%

Nettoresultat
av finansiella
transaktioner 3%

Ovrigt 2%

FINANSIELLA NYCKELTAL
2017 2016

Intakter, mnkr 41674 40763

Resultat fore kreditforluster,
mnkr 22694 22 325

Rorelseresultat, mnkr 21025 20633
Resultat per aktie, kr 8,28 8,43
Utdelning per aktie, kr 7,501 500
Borskurs 31 dec, kr, A-aktien 112,20 126,60

1 Enligt styrelsens forslag, varav 2 kronor ar extrautdelning.

STORSTA SVENSKA AKTIEAGARE

2017-12-31 kapital, % roster, %
Industrivarden 101 103
Stiftelsen Oktogonen 10,1 10,2
Swedbank Robur fonder 2,8 2,8
Lundbergs 2,2 2,2
Alecta 21 21

HANDELSBANKENAKTIEN
kr
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120

1o

100

Jan Apr Jul Okt Jan
2017 2018

== Handelsbanken A
OMX Stockholm Index

www.handelsbanken.se
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PORTFOLIBOLAG

Handelsbanken

Innehav sedan 2005

Handelsbanken ar en fullsortiments-
bank med rikstackande kontorsnat
pa sina hemmamarknader i Sverige,
Storbritannien, Danmark, Finland,
Norge och Nederldanderna. Handels-
banken grundades 1871 och haridag
narmare 12 000 medarbetare samt
verksamhet i fler an 20 lander.

Sedan boérjan av1970-talet ar Handels-
bankens organisation starkt decentra-
liserad och verksamheten utgar alltid
fran kundens behov. Grundidén ar att
det samlade ansvaret for varje kund
finns hos det lokala bankkontoret och
pa sa satt kan alla affarsbeslut som ror
enskilda kunders relationer med
banken tas nara kunden. Medan
affarsbesluten ar starkt decentralise-
rade ar bankens kreditpolitik centrali-
serad och gemensam fér hela koncer-
nen. Beddémningen av kreditrisken
utgar alltid fran kundens aterbetal-
ningsférmaga. Vid storre krediter tas
beslut pa regional eller central niva
beroende pa kreditens storlek, men
samtliga krediter kraver ett tillstyrkande
av kundansvarigt kontor.
Handelsbankens primara malgrup-
per ar féretag och privatpersoner med
ett battre kassaflode an genomsnittet

och banken prioriterar alltid |6nsam-
het fére volym. Koncernens viktigaste
styrmedel ar en val férankrad foretags-
kultur samt ett effektivt uppfoljnings-
system. Handelsbanken har under
lang tid haft lagre kreditforlustniva an
konkurrenterna. Banken ar stark pa
den svenska marknaden dar cirka half-
ten av de totalt drygt 800 kontoren
finns. Vidare vaxer verksamheten inter-
nationellt genom att affarsmodellen
etableras och utvecklas pa utvalda
marknader, framst genom att ppna
kontor pa orter dar banken tidigare
inte varit verksam.

Finansiella mal

Handelsbankens dévergripande fore-
tagsmal ar att ha battre [lbnsamhet an
genomsnittet for jamforbara banker pa
hemmamarknaderna. Malet ska
framst uppnas genom att ha ndjdare
kunder och lagre kostnader an
konkurrenterna. Handelsbanken har
nojdare kunder an snittet for jamfor-
bara banker pa samtliga hemmamark-
nader, ar en av de mest kostnadseffek-
tiva bdrsnoterade bankerna i Europa
samt har varje ar under de senaste 46
aren haft hégre lbnsamhet &n genom-
snittet for jamforbara banker.

37



PORTFOLIBOLAG

Sandvik

Innehav sedan 2005

Sandvik ar en hogteknologisk och
global industrikoncern med omkring
43 000 medarbetare och forsaljning
ifler an150 lander. Sandvik har ett
starkt fokus pa att forbattra kunder-
nas produktivitet, [Ibnsamhet och
hallbarhet. Verksamheten ar baserad
pa unik kompetens inom material-
teknik, omfattande kunskap om
industriella processer och nara sam-
arbete med kunderna.

De senaste tva aren har Sandvik infort
en mer decentraliserad struktur. Det
finns mer an 30 olika verksamheter
inom Sandvik som alla har olika moj-
ligheter och utmaningar. Koncernen
har ocksa forbattrat processen for
finansiell uppféljning, konsoliderat
affarsportfoljen och slutfért optime-
ringen av forsérjningskedjan. Detta
har, i kombination med en starkare
marknadssituation, resulteratien
forbattrad Idnsamhet. Sandvik ar nu
val positionerade for, och dkar fokus
pa, I6nsam tillvaxt.

Affarsomraden

Sandvikkoncernen ar uppdelati tre
affarsomraden. Respektive affarsom-
rade bestar av olika produktomraden
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som nu har ett 6kat agarskap och
ansvar for sin egen utveckling och sitt
resultat, vilket skapar en mer entrepre-
norsmassig miljo. Sandvik Machining
Solutions ar marknadsledande inom
produktivitetsforbattrande verktyg och
verktygssystem fér avancerad skarande
metallbearbetning inom industrin.
Sandvik Mining and Rock Technology
ar en varldsledande leverantor av
utrustning, verktyg, tjanster, service och
tekniska lésningar for kunder inom
gruv- och anlaggningsindustrin.
Sandvik Materials Technology ar en
varldsledande tillverkare av hdg-
foradlade produkter i avancerade rost-
fria stal, pulverbaserade legeringar och
speciallegeringar for de mest kravande
industrierna.

Finansiella mal

Sandvik har som malsattning att till
och med 2018 uppna en genomsnitt-
lig arlig tillvaxt i rorelseresultatet om
minst 7 procent och att férbattra
avkastningen pa sysselsatt kapital
med minst 3 procentenheter. Netto-
skulden i fornallande till eget kapital
ska vara lagre an 0,8 och 50 procent av
vinsten per aktie ska delas ut till aktie-
agarna.

ANDEL AV LUNDBERGS INNEHAV

9%

Ordférande Johan Molin

VD Bjoérn Rosengren
Styrelseledamot med anknytning
till Lundbergs Claes Boustedt

LUNDBERGS AKTIEINNEHAV
2018-02-19

Antal aktier 30000 000

FAKTURERING PER AFFARSOMRADE

| Mining and Rock
Technology 40%

[ | Machining
Solutions 39%

Materials
Technology 15%

Ovriga 6%

FINANSIELLA NYCKELTAL

Kvarvarande verksamhet 2017 2016
Fakturering, mnkr 90905 81553
Justerat rorelseresultat, mnkr 14638 11018

Resultat efter finansnetto, 17018 9366

mnkr
Justerat resultat per aktie, kr 8,05 548
Utdelning per aktie, kr 3,501 2,75

Borskurs 31 dec, kr

1 Enligt styrelsens forslag.

14370 112,70

STORSTA AKTIEAGARE

2017-12-31 kapital och roster, %
Industrivarden 11,8
Alecta Pensionsforsakring 59
Handelsbankens Pensionsstiftelse 32
Swedbank Robur fonder 28
AMF Forsakring och fonder 37
Lundbergs 2.4

SANDVIKAKTIEN
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== Sandvik
OMX Stockholm Index

www.home.sandvik
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ANDEL AV LUNDBERGS INNEHAV

2%

Ordférande Hans Bidrck

VD Anders Danielsson
Styrelseledamot med anknytning
till Lundbergs Fredrik Lundberg

LUNDBERGS AKTIEINNEHAV
2018-02-19

Antal A-aktier
Antal B-aktier

6032000
13050000

INTAKTER PER MARKNAD,
BYGGVERKSAMHETEN

M usa41%

[ | Europa 22%
Sverige 23%
Ovriga Norden 14%

FINANSIELLA NYCKELTAL

2017 2016
Intékter, mnkr 160823 151 307
Rorelseresultat, mnkr 5504 8199
Resultat efter finansnetto, mnkr 5549 8081
Resultat per aktie, kr 12,01 15,89
Utdelning per aktie, kr 8,251 8,25

Borskurs 31 dec, kr, B-aktien

1 Enligt styrelsens forslag.

170,00 21510

STORSTA AKTIEAGARE

2017-12-31 kapital, % roster, %
Industrivarden 7,1 24,4
Lundbergs 4,3 12,3
Alecta 7,0 4,8
Swedbank Robur fonder 4,4 31
AMF Forsakring och fonder 4,0 2,8

SKANSKAAKTIEN
kr
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== Skanska B
OMX Stockholm Index

www.skanska.com
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Skanska

Innehav sedan 2011

Skanska ar ett av varldens ledande
bygg- och projektutvecklingsforetag,
fokuserat pa utvalda hemmamark-
nader i Norden, évriga Europa och
Nordamerika.

Med stdd av globala trender i urbani-
sering och demografi samt genom att
gaispetsen for hallbarhet, erbjuder
Skanska konkurrenskraftiga l[6sningar
i enkla saval som i de mest komplexa
uppdragen. Detta hjalper bade kunder
och samhallet att skapa en hallbar
framtid. Genom samarbete mellan de
olika verksamhetsgrenarna skapas
bade operativa och finansiella syner-
gier vilket leder till ett 6kat varde-
skapande.

Verksamhetsgrenar

Skanska har cirka 41 000 anstallda
fordelade pa fyra verksamhetsgrenar.
Byggverksamhet ar koncernens
storsta och omfattar byggande av hus,
anlaggningar och bostader. Bygg-
uppdrag utfors bade for externa
kunder och for Skanskas utvecklings-
grenar. Bostadsutveckling initierar
och utvecklar bostadsprojekt for
forsaljning framst till privata kunder.
Kommersiell fastighetsutveckling

initierar, utvecklar, hyr ut och saljer
kommersiella fastighetsprojekt, med
fokus pa kontor, handelscentrum
samt logistikfastigheter. Infrastruktur-
utveckling identifierar, utvecklar, driver
och avyttrar privatfinansierade infra-
strukturprojekt, exempelvis vagar, sjuk-
hus, skolor och kraftverk. Finansiella
synergier skapas genom att byggverk-
samheten drivs med ett negativt
rorelsekapital och dver tid genererar
ett positivt kassaflode. Kassaflodet
tillsammans med koncernens
genererade vinster investeras i projekt-
utvecklingsverksamheterna, vilket
skapar god avkastning pa investerat
kapital och aven genererar nya
uppdrag for byggverksamheten.

Finansiella mal

Skanskas finansiella mal for 2016-2020
ar att koncernen ska ha en avkastning
pa eget kapital om lagst 18 procent
per ar. Rérelsemarginalen for bygg-
verksamheten ska vara lagst 3,5 pro-
cent. Projektutvecklingsverksam-
heterna ska lagst ha en arlig avkast-
ning om 10 procent pa sysselsatt
kapital. Utdelningspolicyn ar att
utdelning ska vara 40-70 procent av
arets resultat.
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Arsredovisning

Styrelsen och verkstallande direktoren i L E Lundbergféretagen AB (publ),
organisationsnummer 556056-8817,
far harmed avge arsredovisning for verksamhetsaret 2017
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Forvaltningsberattelse

Lundbergs ar ett investeringsféretag med en portfdlj av tillgangar omfattande
framst ett helagt fastighetsbolag och ett antal storre innehav i borsnoterade foretag.
Av dessa bérsnoterade foretag ar tva dotterbolag, Holmen och Hufvudstaden,

vilket innebar att de konsolideras i koncernredovisningen.

Koncernen

Verksamheten bestar av fastighetsrorelse, skogs- och kraftrorelse,
tillverkning och férsaljning av kartong, papper och travaror samt
aktieférvaltning (inklusive handel med vardepapper). Koncernens
verksamhet beskrivs nedan. Information om koncernens verk-
samhetsgrenar (Lundbergs, Hufvudstaden och Holmen) redovisas
pa sidorna 42-45. Moderbolaget beskrivs pa sidorna 45-46.
Bolagsstyrningsrapport framgar av sidorna 46-50. Hallbarhets-
rapport framgar av sidorna 11-12 och 14-15.

Omsattning och resultat
Koncernens nettoomsattning uppgick till 20 404 mnkr (19 357).
Rorelseresultatet blev 11 541 mnkr (17 755). Nedskrivningar och
orealiserade vardeférandringar har paverkat resultatet med
4524 mnkr (5908). | resultatet for 2016 ingar aven redovisnings-
massig évergangseffekt om 5112 mnkr beroende pa att
Industrivarden o6vergick till att redovisas som intresseforetag.
Finansnettot var -305 mnkr (-336).
Resultatet efter finansiella poster blev 11236 mnkr (17 419). Resul-
tatet efter skatt uppgick till 9 467 mnkr (15 457). Resultat per aktie
hanférligt till moderbolagets aktiedgare blev 53,88 kronor (98,73).

Skatt
Koncernens skattekostnad uppgick till 1769 mnkr (1 962).

Investeringar
Investeringar redovisas under respektive verksamhetsgren och
moderbolaget nedan.

Eget kapital
Koncernens egna kapital ©kade med 7 312 mnkr. Férandringen
bestar framst av arets resultat 9 467 mnkr samt utdelning
-1743 mnkr.

Koncernens egna kapital uppgick till 91352 mnkr (84 040)
varav innehav utan bestammande inflytande utgjorde 28 756
mnkr (26 934).

Finansiering

Den rantebarande nettoskulden minskade med 880 mnkr till

14 240 mnkr (15120). Rantebarande skulder uppgick till 15209

mnkr (16 751) och rantebarande tillgangar till 969 mnkr (1 631).
Soliditeten uppgick till 71 procent (69). Skuldsattningsgraden

var 0,16 (0,18).
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Information om risker och osakerhetsfaktorer

Den finansiella riskhanteringen beslutas av respektive styrelse i
Lundbergs, Hufvudstaden och Holmen. Riskhanteringen bedrivs
enligt den finanspolicy som styrelsen i respektive bolag har
faststallt och har det gemensamt att de syftar till en lag riskniva.
Hos samtliga tre bolag ar riskhanteringen centraliserad till en
sarskild avdelning. For en utférligare beskrivning av hanteringen av
finansiella risker se not 38 pé sidan 75. Ovrig information om risker
och osakerhetsfaktorer finns under respektive verksamhetsgren.

| not 37 pa sidan 74 redogors for vasentliga bedémningar och
uppskattningar.

Verksamhetsgrenar

LUNDBERGS

Med Lundbergs avses har moderbolaget L E Lundbergforetagen
AB, de helagda dotterféretagen och i forekommande fall deras
koncerner inom fastighetsrérelse och aktieférvaltning (handel
med vardepapper). Verksamheten ar uppdelad i tva rorelsegrenar,
Fastighetsrorelse och Aktieférvaltning.

Omesattning och resultat
Nettoomsattningen uppgick till 2 431 mnkr (2 054) och rorelse-
resultatet blev 5375 mnkr (10 428).

Fastighetsrorelse
Nettoomsattningen uppgick till 1494 mnkr (1 347) och rérelse-
resultatet till 1943 mnkr (2 251).

Minskningen av resultatet beror framst pa lagre orealiserade
vardeférandringar i forvaltningsfastigheterna jamfort med fore-
gaende ar. Den totala hyresvakansgraden uppgick till 3,2 procent
(2,9).

Investeringar i forvaltningsfastigheter har skett med 333 mnkr
(226), i fastighetsprojekt med 354 mnkr (265) och i inventarier med
10 mnkr (8). For narvarande pagar nyproduktion av en bostads-
fastighet i Norrkoping, en i Linkdping och en i Orebro. Under aret
har fastigheter forvarvats for 17 mnkr (111). Forvaltningsfastigheter
har under arets salts for 52 mnkr (911). Féregaende ar saldes samt-
liga férvaltningsfastigheter i Katrineholm och Uppsala.

Enintern vardering av fastighetsbestandet har per den
31 december 2017 skett genom att varje enskild fastighets verkliga
varde beddmts. Varderingarna baseras saval pa ortsprismaterial
som pa nuvardet av uppskattade framtida betalningsstrommar.
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For att sakerstalla varderingen har externa varderingar inhamtats
for en del av fastighetsbestandet. Det verkliga vardet bedéms
uppga till 19 675 mnkr (17 876). Varderingsmetod och antaganden
beskrivs i not 20 pa sidan 67.

Exploateringsfastigheterna upptas i balansrakningen till
109 mnkr (176) utgoérande det lagsta av anskaffningsvardet eller
nettoforsaljningsvardet. Exploateringsfastigheter har salts for
185 mnkr (52).

Aktieforvaltning

Nettoomsattningen uppgick till 937 mnkr (707) och rorelse-
resultatet till 3 432 mnkr (8 177). Foregaende ar redovisades totalt
5112 mnkr avseende effekten av att Industrivarden overgick till att
redovisas som interesseféretag.

| rorelseresultatet ingar resultat fran andelar i intresseféretag
med 2 956 mnkr (3 626, varav 1 029 mnkr avser 6vergangseffekt for
Industrivarden).

Under aret har 3 000 000 aktier av serie A i Handelsbanken
forvarvats for 360 mnkr, 1000 000 aktier av serie A i Industrivarden
for 224 mnkrsamt1 000 000 aktier av serie C i Industrivarden for
201 mnkr. Nettoinvesteringar i aktier uppgick till 718 mnkr (2 111).

Information om risker och osakerhetsfaktorer
Fastighetsrérelse

Forandringar pa fastighetsmarknaden, till exempel till foljd av
konjunktursvangningar, paverkar fastigheternas verkliga varde
vilket ar bade en risk och en majlighet.

Mojligheterna att pa kort sikt paverka resultatet i den |[6pande
verksamheten ar begransade. Intakterna fran de kommersiella
lokalerna ar reglerade av forhallandevis langa hyresavtal, vanligen
tre till fem ar. For bostader galler tillsvidareavtal med ratt for hyres-
gasten att sdga upp hyresavtalet med tre manaders varsel.

Rorelsekostnaderna ar svara att forandra i ett kort perspektiv
med bibehallen service och kvalitet. Ldnsamheten, den I6pande
verksamheten och nya projekt paverkas av konjunkturen och rante-
laget men aven av politiska beslut. For att framngangsrikt hantera
mojligheter och risker i ett fastighetsbolag kravs lang framférhall-
ning och ett aktivt arbete med att utveckla de befintliga fastighe-
terna.

Lundbergs fastighetsbestand bestar av centralt belagna
bostadsfastigheter och kommmersiella fastigheter. Fastigheterna ar
koncentrerade till huvudsakligen stérre stader med positiv
utveckling. Den uthyrningsbara ytan i fastighetsbestandet bestar
till 48 procent av bostader och 52 procent lokaler. Den jamna
fordelningen mellan bostader och lokaler skapar en stabilitet i
verksamheten.

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

Samtliga fastigheter ar fullvardeférsakrade.
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Aktieférvaltning

Aktierisk omfattar aktiekursrisk och likviditetsrisk. Med aktiekurs-
risk avses risken for vardenedgang pa grund av forandringar i kurser
pa aktiemarknaden. Likviditetsrisk kan uppkomma om en aktie ar
svar att avyttra. Lundbergs har som strategi att inneha storre aktie-
innehav i ett begransat antal bolag. Dessa aktieinnehav kan férand-
ras éver tiden. Lundbergs nuvarande aktieinnehav ar delvis i bolag
som ar verksamma inom samma eller likartade branscher. Aven
framledes kan aktieinnehaven komma att ha en koncentration till
vissa branscher, vilket i sa fall medfér att en storre riskexponering
kan forekomma gentemot enskilda branscher och/eller bolag.

Icke finansiella resultatindikationer
Lundbergs har kollektivavtal for bade tjansteman och kollektiv-
anstallda. Bade sjukfranvaron och personalomsattningen ar lag.
Tydliga riktlinjer finns for att sakerstalla att ingen diskriminering
eller osakliga l6neskillnader uppstar.

Fastighets AB L E Lundberg ar sedan manga ar kvalitets-, miljo-
och energicertifierat. Certifieringarna och det verksamhetsled-
ningssystem som ar upprattat efter gallande kravstandarder
sakerstaller att bolagets affarsidé, strategi och inriktning foljs i den
dagliga verksamheten.

Bolaget erbjuder valskotta och valbelagna bostader och lokaler
i fastigheter dar trygghet och sakerhet star i fokus. Genom hog
servicegrad och personligt bemaotande skapas langsiktiga relatio-
ner med hyresgasterna. Kundnytta, effektivitet och lénsamhet ska
pragla allt arbete i foretaget. Arbetet ska vara systematiskt med
korta beslutsvagar. Genom goda boende- och arbetsmiljoer
minskar omflyttningen av hyresgaster och darmed material- och
kemikalieatgangen.

Genom standiga forbattringar ska foretagets miljobelastning
minska. Den storsta paverkan pa miljon har energianvandningen
vid driften av fastigheterna. Verksamheten ska bedrivas med
minsta mojliga negativa miljépaverkan och bolaget arbetar pro-
aktivt for att minska miljobelastningen. | tat dialog med energi-
leverantérerna ska andelen fornybar eller atervunnen energi som
anvands i fastigheterna oka.

Arbetet sker med tydliga mal och med hoga krav pa genomfor-
ande. Langsiktiga satsningar inom energieffektivisering ar en viktig
del i att skapa en hallbar framtid. Genom att standigt soka forbatt-
ringar inom byggteknik och genom att installera modernare teknik
fortsatter arbetet med att aktivt forbattra kvaliteten i fastigheterna
och minska energiférbrukningen.

Inga verksamheter for vilka tillstand eller anmalan kravs enligt
Foérordningen (1998:899) om miljéfarlig verksamhet och halso-
skydd bedrevs under 2017.

Framtidsutsikter

Lundbergs fastighetsbestand ar koncentrerat till centrala lagen
vilket gor att efterfragan pa bolagets bostader och lokaler bedéms
vara stabil. Uthyrningsgraden vid ingangen av aret ar god. Lund-
bergs fortsatter aktivt utvecklingen av befintligt fastighetsbestand
samtidigt som bolaget genomfor investeringar i nya projekt.
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HUFVUDSTADEN
Hufvudstadens verksamhet bestar i att &ga och forvalta kommer-
siella kontors- och butiksfastigheter i centrala Stockholm och
centrala Goteborg.

For en utforligare beskrivning an nedan hanvisas till Hufvud-
stadens arsredovisning for 2017.

Omsattning och resultat

Nettoomsattningen uppgick till 1840 mnkr (1790). Rérelseresulta-
tet blev 4 030 mnkr (5 425). Minskningen av resultatet beror framst
pa lagre orealiserade vardeférandringar jamfort med féregaende
ar. Den totala hyresvakansgraden vid arets slut var 3,9 procent (3,9).

Forvaltningsfastigheter
Under aret investerades 584 mnkr (538) i fastigheter och 4 mnkr (2)
i inventarier.

En intern vardering av fastighetsbestandet har per den
31 december 2017 skett genom att varje enskild fastighets verkliga
varde beddmts. Beddmningen har gjorts genom tillampning av
vardering enligt en variant av ortsprismetoden som kallas for
nettokapitaliseringsmetoden. Metoden innebar att marknadens
avkastningskrav satts i relation till fastigheternas driftnetto. For att
sakerstalla varderingarna har externa varderingar inhamtats for en
del av fastighetsbestandet.

Fastighetsvardet har dven paverkats av brand i en fastighet med
219 mnkr.

Det verkliga vardet bedéms uppga till 39 730 mnkr (36 517).
Varderingsmetod och antaganden beskrivs i not 20 pa sidan 67.

Information om risker och osakerhetsfaktorer

Hufvudstadens majligheter att pa kort sikt paverka resultatet i den
|6pande verksamheten ar begransade. Intakterna ar reglerade av
fornallandevis langa hyresavtal, vanligen tre till fem ar, och rérelse-
kostnaderna ar svara att forandra i ett kort perspektiv med bibehal-
len service och kvalitet.

Hufvudstadens Idnsamhet och verksamhet paverkas framfoér allt
av makroekonomiska faktorer sasom konjunktur och rantelage
samt den regionala utvecklingen i Stockholm och Géteborg, men
aven av politiska beslut. For att framgangsrikt hantera maojligheter
och risker i ett fastighetsbolag kravs darfor lang framférhallning
och tydliga strategier.

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

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

IAA

Framtidsutsikter

Hoégkonjunkturen i Sverige, tillsammans med en allt starkare kon-
junktur i omvarlden, medfér en positiv utveckling pa fastighets-
marknaden. Direktavkastningskraven har under aret sjunkit nagot
och efterfragan pa moderna fastigheter i de basta lagena ar stor.
Lagrantemiljon beddéms fortsatta dven om en férsta hojning av
reporantan férvantas ske under andra halvaret av 2018.

Den goda tillvaxten har bidragit till en stark sysselsattnings-
okning vilket gynnar hyresmarknaden for kontor. Vakansgraden for
valbelagna kontorslokaler ar lag och marknadshyrorna har stigit,
framst i Stockholm. Fér kommande ar ser Hufvudstaden en fortsatt
god efterfragan pa kontor vilket kommer resultera i hyresokningar i
samband med omférhandlingar och nyuthyrningar.

Detaljhandelns omsattning har under flera ar haft en positiv
utveckling men successivt har forsaljningen i fysiska butiker i allt
storre grad paverkats av 6kad konkurrens fran e-handeln. Det
pabodrjade arbetet med att anpassa bolagets affarsprocesser till
kundernas férandrade konsumentbeteende kommer intensifieras
och ett sarskilt fokus laggas pa NK-varuhusen. Startade fysiska pro-
jekt i NK-varuhusen kompletteras med en fortydligad och utdkad
narvaro i digitala kanaler.

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

For en utforligare beskrivning an nedan hanvisas till Holmens
arsredovisning for 2017.

Omesattning och resultat

Nettoomsattningen uppgick till 16 133 mnkr (15 513).
Rorelseresultatet uppgick till 2166 mnkr (1930). Leveranserna av

kartong, papper och travaror 6kade och forsaljningsmixen férbatt-

rades men det motverkades av 6kade kostnader for insatsvaror och

frakt samt stora underhallstopp inom kartong.

Investeringar
Investeringarna uppgick till 702 mnkr (785).

Information om risker och osakerhetsfaktorer

Forandringar av efterfragan och priser paverkar mojligheterna att
na lénsamhetsmalen. Forandringar i priser och leveranser beror till
stor del pa utvecklingen av marknaden i Europa. Den paverkas i sin
tur av flera faktorer sdsom efterfragan, produktionen bland euro-
peiska producenter, férandringar avimport till, samt mojligheterna
att med I6nsamhet exportera fran Europa.

Ved, el och kemikalier ar de mest vasentliga insatsvarorna for
Holmens industriverksamhet och prisforandringar i ravarupriser
paverkar industrins I6nsamhet. Skérden av timmer fran Holmens
egen skog ar i princip lika stor som forbrukningen vid de egna
sagverken medan massaveden fran egen skog motsvarar cirka
35 procent av kartong- och papperbrukens forbrukning. Kartong-
verksamheten tillverkar nastan all el som behdvs vid Holmens egna
bruk medan tillverkning av papper forsorjs av externa inkop. Sam-
tidigt saljer Holmen el fran vatten och vindkraft till elnatet. Netto
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motsvarar Holmens egen elproduktion cirka 50 procent av den
totala elkonsumtionen. Prisrisken fér denna konsumtion hanteras
genom fysiska fastprisavtal och finansiella sékringar.

Svangningar i valutakurser paverkar Holmens resultat. Risken
vid transaktionsexponering beror pa att en vasentlig del av forsalj-
ningsintakterna ar i andra valutor an kostnaderna. For att minska
resultatpaverkan av forandrade valutakurser sékras nettoflodet
med valutaterminer.

Holmen forsakrar sina anlaggningar till ateranskaffningsvarde
mot egendoms- och avbrottsskador. Den egna risken varierar
mellan olika anlaggningar men uppgar som mest till 30 mnkr for
en enskild skada. Holmens skogsinnehav forsakras inte. Arealerna
ar spridda over stora delar av landet och risken for att omfattande
skador intraffar samtidigt bedéms som lag. Holmen har ansvars-
forsakring som dven omfattar plétslig och oférutsedd miljoskada
som drabbar tredje part.

Icke finansiella resultatindikationer

Personal

Holmens varderingar mod, engagemang och ansvar utgoér tillsam-
mans med uppférandekoden en bas fér hur medarbetare ska
agera och hur ledarskapet ska utformas. Forvantningarna pa vad
organisationen ska uppna tydliggdrs med hjalp aven malstyr-
ningsprocess dar framngangsfaktorer identifieras och utvecklingen
foljs upp via nyckeltal.

For att uppratthalla konkurrenskraft éver tid ar det av storsta vikt
att attrahera ratt medarbetare. Holmens hallbarhetsprofil i kombi-
nation med framtidsinriktade produkter och en vardedriven fére-
tagskultur starker allt mer arbetsgivarvarumarket. For att saker-
stalla en god utveckling av ledarskapet bedriver Holmen interna
ledarskapsprogram for chefer pa alla nivaer. Holmen verkar for ett
arbetsklimat som har sin grund i synen pa alla manniskors lika
varde. Diskriminering och trakasserier pa arbetsplatsen far inte
forekomma.

Holmens sjukfranvaro var 4,2 procent (4,2). Holmen har som mal
att uppna en skadefri verksamhet for de anstallda.

Miljé

Milj6- och energihansyn ar en sjalvklar del i Holmens planering av
produktion och investeringar. Verksamheten kannetecknas av
resurseffektivt nyttjande av férnybar rdvara och energi samt att
miljon skyddas enligt forsiktighetsprincipen. Sa langt det ar mojligt
atervinns energi, kemikalier och fibrer i syfte att minimera miljo-
paverkan fran produktionen.

Holmens miljdarbete kdnnetecknas av ett standigt forbattrings-
arbete vilket bedrivs inom ramen for certifierade miljo- och energi-
ledningssystem, vilket sakerstaller att lagstiftning och myndighets-
krav efterlevs. Anlaggningarnas miljopaverkan sker huvudsakligen
genom utslapp till luft och vatten.

Holmen bedrev vid arsskiftet 2017/2018 produktionsverksamhet
vid sju anlaggningar som kraver miljotillstand. Tillstanden anger
bland annat villkor for tillaten produktionsvolym samt tillatna
utslapp till luft och vatten.
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Verksamheterna i Holmens produktionsanlaggningar var vid
arsskiftet 2017/2018 certifierade enligt kvalitets-, miljo- och energi-
samt arbetsmiljdledningssystem. Férutom dessa certifieringar
hade samtliga anlaggningar, dar vedravara anvands, sparbarhets-
certifikat for anvand vedravara.

Framtidsutsikter

Marknadslaget for kartong ar bra men tillkommmande produktions-
kapacitet forvantas 6ka konkurrensen. Holmens ambition ar att
fortsatta 6ka kartongproduktionen utifran genomforda investe-
ringar och vaxa globalt inom premiumsegmentet. Trots minskad
efterfragan pa papper ar marknadsbalansen god till foljd av stang-
ning av kapacitet. Holmens malsattning ar att fortsatta ta mark-
nadsandelar genom att erbjuda ett kostnadseffektivt alternativ till
etablerade produkter for bocker, magasin och reklam. Efterfragan
pa travaror ar stark. Holmens inriktning ar att 6ka produktionen
samtidigt som foradlingsvardet héjs genom en impregneringsan-
laggning vid Bravikens sagverk som tas i drift under 2018. Skérden
av egen skog och produktionen av vatten- och vindkraft férvantas
2018 vara pa normal niva.

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

Arets resultat uppgick till 1914 mnkr (5 751). | resultatet ingar
utdelningar med 2 013 mnkr (1772).

Nettoinvesteringar i borsnoterade aktier uppgick till 785 mnkr
(2 075).

Foretagsinformation avseende L E Lundbergféretagen AB,
se not 2 sidan 59.

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare

Till styrelsens ordférande och ledamaoter utgar arvode enligt ars-
stdmmans beslut. Till ledningen har arsstdmman 2017 fattat beslut
om riktlinjer avseende ersattning vilka framgar av not 5 pa sidan 60.

Styrelsen foreslar att arsstamman 2018 fattar beslut om ofér-
andrade riktlinjer for bestammande av |6n och annan ersattning
till ledande befattningshavare.

Ersattning till ledande befattningshavare ska kunna utgéras av
fast 16N, bonus, évriga féormaner samt pension. Den sammanlagda
ersattningen bor vara marknadsmassig och konkurrenskraftig
samt sta i relation till prestation, ansvar och befogenheter.

For ledande befattningshavare anstalldai 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 dverstiga tre
manadsléner. For ledande befattningshavare anstalldai L E Lund-
berg Kapitalférvaltning AB ska eventuell bonus baseras pa aktivi-
tetsmassigt 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 anstallningsavtal fran bolagets sida ska upp-
sagningstiden vara langst tolv manader.
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Pensionsratt for VD och for évriga ledande befattningshavare ska
galla fran 65 ars alder, med féormaner motsvarande ITP-planen.
Kompletterande pensionsldsningar kan tillkomma. Ersattning ska
inte utga i form av optioner eller andra aktierelaterade incita-
mentsprogram.

Dessa riktlinjer ska omfatta de personer som under den tid
riktlinjerna galler utgér ledande befattningshavare i L E Lundberg-
foretagen AB och dess helagda dotterbolag Fastighets AB L E
Lundberg och L E Lundberg Kapitalférvaltning AB. Riktlinjerna
galler for avtal som ingas efter arsstammans 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

Aktiekapitaleti L E Lundbergféretagen 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 fordelade pa 48 000 000
aktier av serie A med tio réster vardera och 76 000 000 aktier av
serie B med en rost vardera. Pa begaran av agare 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.

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

Anstallda har inget aktieinnehav via pensionsstiftelse eller
genom annan utfastelse.

Enligt bolagsordningen ska styrelsen utéver de ledamaoter som
enligt lag utses avannan an bolagsstamman besta av lagst fem
och hdgst tio ledamoter med hogst tre suppleanter. Val av leda-
moter och suppleanter ska ske pa bolagsstamma.

Mellan Fredrik Lundberg (inklusive bolag), Louise Lindh och
Katarina Martinson finns ett aktiedagaravtal som bland annat inne-
haller en 6verlatelsebegransning for det fall annan part an Fredrik
Lundberg (inklusive bolag) 6nskar minska sitt innehav av aktier av
serie A. | dvrigt finns inga kanda avtal som skulle paverkas till foljd
av ett offentligt uppkdpserbjudande.

Aterkop av egna aktier

Vid arsstamman den 5 april 2017 fornyades bemyndigandet for
styrelsen att fatta beslut att forvarva upp till 10 procent av bolagets
aktier av serie B. Bemyndigandet har dock inte utnyttjats. Styrelsen
foreslar att ocksa arsstamman 2018 bemyndigar styrelsen att ater-
koépa upp till 10 procent av bolagets aktier av serie B.
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Hallbarhetsrapport
Hallbarhetsrapporten enligt ARL 6 kap 11§ finns tillganglig pa
sidorna 11-12 och 14-15 i arsredovisningen.

Bolagsstyrningsrapport

Inledning

Bolagsstyrningen i L E Lundbergféretagen AB utgar fran bland
annat bolagsordningen, den svenska aktiebolagslagen, Nasdaqg
Stockholms Regelverk for emittenter, Svensk kod fér 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 for-
klara ("comply or explain”). Det innebar 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
avden I6sning som istallet valts.

Ansvarsférdelning

Aktiedgarna utodvar sitt inflytande éver L E Lundbergféretagen AB
pa bolagsstamman som ar bolagets hogsta beslutande organ,
medan ansvaret for bolagets organisation och férvaltningen av
bolagets angelagenheter ankommer pa styrelsen och verkstal-
lande direktdren i enlighet med svensk aktiebolagslag, andra lagar
och férordningar, gallande regler for aktiemarknadsbolag, bolags-
ordningen och styrelsens interna styrinstrument.

Aktieagarna

| februari 2018 hade bolaget 30 370 aktieagare. De tio storsta
agarna hade ett totalt innehav motsvarande 77,2 procent av aktie-
kapitalet. Utlandska investerare agde cirka 8,3 procent av aktie-
kapitalet.

Bolagsstamman

Bolagsstamman ar det hogsta beslutande organeti L E Lundberg-
foretagen AB. Vid arsstamman som halls i Stockholm eller Norr-
koping inom sex manader efter rakenskapsarets utgang faststalls
resultat- och balansrakningar, beslutas om utdelning och ansvars-
frinet for styrelseledamaéter och VD, valjs styrelse och faststalls dess
arvode, valjs i forekommande fall revisorer och beslutas om arvode
till revisorerna, behandlas andra lagstadgade arenden samt fattas
beslut om riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
samt om andra forslag fran styrelsen och aktieagare.

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

Arsstamman 2017 agde rum den 5 april 2017. Vid stamman
framlades arsredovisningen och revisionsberattelsen samt kon-
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cernredovisningen och koncernrevisionsberattelsen. | anslutning
hartill imnade styrelseordféranden information om styrelsens
arbete samt redogjorde fér samarbetet med revisorerna. Vidare
holl verkstallande direktoren Fredrik Lundberg ett anforande om
koncernens verksamhet under 2016.

Revisorerna avrapporterade sin granskning till drsstamman
genom avgiven revisionsberattelse och en muntlig redogérelse av
arbetet under det gangna aret. Vid arsstamman beslutades att
faststalla framlagda resultat- och balansrakningar och om att
bevilja ansvarsfrinet for styrelsens ledamaoter och VD. Vidare beslu-
tade arsstamman om riktlinjer for ersattning till ledande befatt-
ningshavare i enlighet med vad som framgar av sidan 60 samt
bemyndigade styrelsen att besluta om férvarv av egna aktier.

Kallelse till bolagsstdmma ska ske genom annonsering i Post-
och Inrikes tidningar samt pa bolagets webbplats. Att kallelse skett
ska annonseras i Dagens Nyheter. Kallelse till arsstamma samt till
extra bolagsstamma som ska behandla andring av bolagsordning
ska ske tidigast sex veckor och senast fyra veckor fére stamman.

Valberedning

Mot bakgrund av aktiedgarkretsens sammansattning har en val-
beredning inte ansetts behovlig. Forslag avseende val av ordfo-
rande vid arsstamma, styrelseval och i férekommande fall revisors-
val samt forslag till arvode at styrelseledamoterna och revisorerna
lamnas darfér av bolagets storre aktiedgare och presenteras i
kallelse till arsstamma samt pa bolagets hemsida. Bolaget avviker
saledes fran Kodens regler avseende valberedning.

Styrelsen och dess arbete

Styrelsens sammansdttning

Bolagets styrelse ska enligt bolagsordningen besta av fem till tio
ledamoter med hogst tre suppleanter valda av bolagsstamman for
tiden intill slutet av nasta arsstamma. L E Lundbergféretagen ABs
styrelse, som utsetts av arsstdmman 2017, bestar av atta ledamoter
inklusive verkstallande direktoren.

Ordféranden Mats Guldbrand har tidigare bland annat varit
aktiechef vid AMF Pension. Carl Bennet ar bland annat styrelse-
ordférande i Elanders, Getinge och Lifco. Lilian Fossum Biner ar
bland annat styrelseordférande i Cloetta. Louise Lindh ar verkstal-
lande direktor i Fastighets AB L E Lundberg. Fredrik Lundberg ar
verkstallande direktori L E Lundbergféretagen AB. Katarina Martin-
son ar bland annat styrelseledamot i Husqvarna och Indutrade.
Sten Peterson ar verkstallande direktér i Byggnads AB Karlsson &
Wingesjo. Lars Pettersson har bland annat varit verkstallande direk-
tor och koncernchef i Sandvik. En presentation av de uppdrag som
styrelseledamoterna for narvarande innehar se Styrelsen sidan 94.

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
verkstallande direktér i det helagda dotterbolaget Fastighets AB
L E Lundberg) samt Sten Peterson (i egenskap av verkstallande
direktor i Byggnads AB Karlsson & Wingesjo, i vilket Fredrik
Lundberg ar styrelseordférande och majoritetsaktieagare).
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Vidare ar samtliga styrelseledaméter utom Louise Lindh, Fredrik
Lundberg, Katarina Martinson och Sten Peterson att betrakta som
oberoende i forhallande till bolagets storre aktieagare. Styrelsen
uppfyller saledes de krav pa oberoende som uppstalls i Koden.
Styrelsens sammmansattning avviker daremot fran Kodens bestam-
melse 4.3 genom att tva av ledamaoterna ingar i ledningen for
bolaget respektive bolagets dotterbolag. Denna avvikelse motive-
ras av att det ar lampligt att styrelsens sammansattning speglar
agarforhallandet i bolaget.

Som namnts lamnar bolagets storre aktiedgare forslag avse-
ende bland annat styrelseval. Sorn mangfaldspolicy har de storre
aktiedgarna tillampat Kodens bestammelse 4.1 vilket innebar att
styrelsen ska ha en med hansyn till bolagets verksamhet, utveck-
lingsskede och forhallandena i évrigt andamalsenlig sammansatt-
ning, praglad av mangsidighet och bredd avseende de bolags-
stammovalda ledamoternas kompetens, erfarenhet och bakgrund
samt att en jamn konsfordelning ska efterstravas.

Arsstamman 2017 beslutade i enlighet med de storre aktiedgar-
nas forslag, innebarande att atta ledamoter valdes, varav tre kvin-
nor och fem man. Kénsférdelningen i styrelsen ar saledes relativt
god med en andel kvinnor om 37,5 procent, vilket kan jamféras
med Kollegiets for svensk bolagsstyrning ambitionsniva omi
genomsnitt cirka 35 procents andel for respektive kon i storre
bolag efter stammosasongen ar 2017.

Motsvarande bed®mning och tilldmpning har gjorts vid fram-
tagande av forslag infor arsstamman 2018, vilket resulterat i det for-
slag till styrelse som framgar av kallelsen till arsstamman. De storre
aktieagarnas forslag innebar att atta styrelseledamoter ska utses,
varav tre kvinnor och fem man, vilket motsvarar 37,5 procent
kvinnor.

Ordféranden
Vid arsstamman 2017 valdes Mats Guldbrand till styrelsens ord-
forande. Ordféranden organiserar och leder styrelsens arbete sa att
detta utévas effektivt och i enlighet med svensk aktiebolagslag,
andra lagar och férordningar, gallande regler for aktiemarknads-
bolag (inklusive Koden) och styrelsens interna styrinstrument.
Ordféranden foljer verksamheten i dialog med verkstéallande
direktéren och ansvarar for att évriga styrelseledamoter erhaller till-
fredsstallande information och beslutsunderlag samt formedlar
eventuella synpunkter fran aktieagarna till styrelsen. Ordféranden
ansvarar for att styrelsen fortlépande uppdaterar och fordjupar sina
kunskaper om bolaget samt i 6vrigt far den utbildning som kravs
for att styrelsearbetet ska kunna bedrivas effektivt. For att saker-
stalla kvaliteten pa styrelsens arbete samt klarlagga eventuella
behov av ytterligare kompetens och erfarenhet genomfor ordfo-
randen, i enlighet med styrelsens arbetsordning, arligen en utvar-
dering av styrelsens arbete. Styrelseordféranden har haft enskild
diskussion med respektive ledamot i syfte ar 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.
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Styrelsens arbete

Styrelsen faststaller arligen en skriftlig arbetsordning som reglerar
styrelsens arbete och dess inbdrdes arbetsférdelning, besluts-
ordningen inom styrelsen, styrelsens motesordning samt ordféran-
dens arbetsuppgifter. Darutover har styrelsen bland annat utfardat
en finanspolicy, en informationspolicy samt utfardat skriftliga
instruktioner avseende arbetsférdelning mellan styrelsen och verk-
stallande direktéren.

Styrelsen 6vervakar verkstallande direktorens arbete genom
|6pande uppfoljning av verksamheten under aret, ansvarar for att
organisation, ledning och riktlinjer for férvaltning av bolagets ange-
lagenheter ar andamalsenligt uppbyggda och att det finns en till-
fredsstallande intern kontroll. Styrelsen ansvarar vidare for utveck-
ling och uppféljning av bolagets strategier genom planer och mal,
beslut om foérvarv och avyttringar av verksamheter, stérre investe-
ringar, samt ersattning till verkstallande direktéren i enlighet med
de riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare som
beslutats av arsstamman. En gang per ar behandlar styrelsen utvar-
deringen av verkstallande direktoérens arbete, varvid ingen fran
bolagsledningen narvarar. Styrelsen godkanner aven de vasentliga
uppdrag som verkstallande direktdren har utanfor bolaget.

Enligt gallande arbetsordning ska styrelsen sammantrada vid
minst fyra ordinarie tillfallen och vid ett konstituerande
sammantrade per ar. Vid behov ska extra sammantraden hallas for
sarskilda fragor. Antalet styrelsemoten uppgick 2017 till fem
stycken. Styrelsen har agnat sarskild uppmarksamhet at strategiska
och finansiella fragor, konjunkturfragor, investeringsfragor och
redovisningsmassiga fragor. Vid varje ordinarie styrelsemote har
redogorelser dessutom lamnats dver utvecklingen i Fastighets AB
L E Lundberg och L E Lundberg Kapitalférvaltning samt i portfolj-
bolagen.

Narvaron vid arets styrelsemoéten har varit mycket god. Samtliga
ledamoter har deltagit vid samtliga styrelseméten. Koncernens
ekonomi- och finansdirektor deltar vid styrelsemoten liksom styrel-
sens sekreterare som ar en fran bolaget fristdende advokat. Andra
befattningshavare deltar vid styrelsens sasmmantraden sasom fére-
dragande av sarskilda fragor eller om sa annars bedéms lampligt.

Ersdttning till styrelsen

Arvodet till styrelsens ledamoter valda av bolagsstamman beslutas
av bolagsstamman pa forslag av bolagets storsta aktieagare. Vid
arsstamman 2017 beslutades att arvode till styrelsen, fran ars-
stdmman 2017 till och med arsstamman 2018, ska utga med
sammanlagt 2 340 000 kronor varav 780 000 kronor till styrelsens
ordférande. Till var och en av 6vriga av arsstémman valda leda-
moter, forutom verkstallande direktoren, ska utga ett arvode om
260 000 kronor. Eventuell ytterligare ersattning som har utgatt till
nagon styrelseledamot, inklusive till verkstallande direktéren,
framngar av koncernredovisningens not 5.

Revisionsutskott

Styrelsen har prévat fragan om inrattandet av ett revisionsutskott
och beslutat att inte inratta ett sddant. Istallet fullgor styrelsen i sin
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helhet de uppgifter som ankommer pa revisionsutskottet. Detta
fungerar val och innebar dessutom att hela styrelsen har full insyn i
och aktivt tar del i dessa viktiga uppgifter. Styrelsen har salunda
under 2017 beddmt systemen fér intern kontroll avseende finan-
siell rapportering. Detta syftar till att sakerstalla att verksamheten
ar effektiv och bedrivs i enlighet med lagar och férordningar samt
att den ekonomiska rapporteringen ar tillforlitlig. Styrelsen har
tagit del av och utvarderat rutinerna fér redovisning och ekono-
misk rapportering samt foljt upp och utvarderat de externa reviso-
rernas arbete, kvalifikationer och oberoende. Styrelsen bistar vidare
koncernledningen med identifiering och utvardering av de framsta
riskerna i verksamheten och tillser att ledningen inriktar arbetet pa
att hantera dessa. Styrelsen har tva ganger under 2017 haft genom-
gangar med och fatt rapporter fran bolagets externa revisorer,
varvid en gang utan narvaro 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 verk-
stallande direktoren, bereds av styrelsens ordférande. Beslut i dessa
fragor fattas av styrelsen, varvid verkstallande direktoren inte deltar.
Ersattning och andra anstallningsvillkor for 6vriga ledande befatt-
ningshavare férhandlas och avtalas med verkstallande direktoren.
Vidare féljer och utvarderar styrelsen samtliga program fér rorliga
ersattningar till bolagsledningen. Styrelsen foljer och utvarderar
aven tilldampningen av de riktlinjer for ersattningar till ledande
befattningshavare som arsstamman fattar beslut om samt
gallande ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer i bolaget.
Styrelsen har prévat fragan om inrattande av ett ersattningsutskott
men har ansett att den beredning och kompetensférdelning som
tillampas avseende ersattningar ar andamalsenlig och bra.
Styrelsen har darfor inte funnit anledning till att andra detta aven
om det innebar en awvikelse fran Kodens regler, i den bemarkelsen
att en styrelseledamot som ingar i bolagsledningen deltar i
arbetet.

Bolagsledning

Verkstallande direktdren 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 styrel-
sen faststallda mal och strategier. Verkstallande direktoren tar i
samrad med styrelsens ordférande fram nédvandigt informations-
och beslutsunderlag infér styrelsemoten, foredrar arendena och
motiverar forslag till beslut. Verkstallande direktoren Fredrik Lund-
berg ar fodd 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 2017 innehar Fredrik Lundberg och maka
direkt och via bolag 38 000 000 A-aktier och 14 490 500 B-aktier,
totalt 52 490 500 aktier i bolaget.
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Ersdttning till verkstdllande direktdr

och évriga ledande befattningshavare

Arsstamman 2017 beslutade om oférandrade riktlinjer for
ersattning till ledande befattningshavare. Riktlinjerna beskrivs
narmare pa sidan 60. Bolaget har inga utestaende aktie- eller
aktiekursrelaterade incitamentsprogram.

Aktivt agande

L E Lundbergféretagen AB ar aktiv agare i portféljbolagen. | var och
ett av dessa bolag representeras bolaget av nagon eller nagra av
befattningarna verkstallande direktor, vice verkstallande direktor eller
styrelseledamot i L E Lundbergféretagen AB. Det aktiva agandet
utdvas dessutom via deltagande i portfoljbolagens valberedningar.

Internrevision

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

Revisorer

Enligt bolagsordningen ska bolaget ha tva revisorer med eller utan
suppleanter, alternativt ett registrerat revisionsbolag. Vid ars-
stamman 2017 valdes KPMG AB som revisionsbolag for en
mandatperiod om ett ar. Auktoriserade revisorn Joakim Thilstedt ar
huvudansvarig for revisionen. Bland Joakim Thilstedts storre upp-
drag kan namnas Alfa Laval, Holmen, Hufvudstaden, Modern Times
Group MTG och Sandvik.

Revisionen avrapporteras till aktiedgarna i form av revisions-
berattelse som utgér en rekommendation till aktiedgarna infor
beslutspunkterna pa arsstamman om faststallande av resultat-
rakningen och balansrakningen féor moderbolaget och koncernen,
disposition av vinsten i moderbolaget samt ansvarsfrihet for styrel-
sens ledamoter och verkstallande direktéren. Arbetsinsatserna
omfattar bland annat kontroll av efterlevnaden av bolags-
ordningen, aktiebolagslagen och arsredovisningslagen samt
International Financial Reporting Standards (IFRS), fragor rérande
vardering av poster i balansrakningen, uppfdéljningar av vasentliga
redovisningsprocesser samt av styrning och ekonomisk kontroll.

Bolaget har utdver revisionsuppdraget konsulterat KPMG AB i
fragor som framst berér koncernredovisning. Storleken av till KPMG
betalda ersattningar framgar pa sidan 62. Som revisori L E Lund-
bergféretagen AB med dotterbolag ar KPMG AB skyldigt att prova
sitt oberoende infér beslut att genomféra aven andra uppdrag.

Bolagsordning

| bolagsordningen ar bland annat fastslaget bolagets verksamhet,
antalet styrelseledama&ter och revisorer, hur kallelse ska ske till
bolagsstamma, arendebehandling under arsstamma och var
stdmma ska hallas. For nu gallande bolagsordning som antogs av ars-
stamman 2011, se bolagets webbplats www.lundbergforetagen.se
under Bolagsstyrning/Bolagsordning.
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Information

Bolagets information till aktiedgarna och andra intressenter ges via
arsredovisningen, boksluts- och delarsrapporterna, press-
meddelanden och bolagets hemsida, www.lundbergforetagen.se.
Pa hemsidan finns ocksa information om bolagsstyrning.
Informationsgivningen i bolaget foljer en av styrelsen faststalld
informationspolicy.

Intern kontroll och riskhantering avseende

finansiell rapportering for rakenskapsaret 2017

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

Kontrollmiljé

Kontrollmiljén ar grunden for den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen. Bolagets interna kontrollstruktur bygger
bland annat pa en tydlig ansvars- och arbetsférdelning saval
mellan styrelse och verkstallande direktér som inom den operativa
verksamheten. Policy och riktlinjer dokumenteras och utvarderas
kontinuerligt av ledning och styrelse. Dessa styrande dokument
samt genomarbetade processbeskrivningar kommuniceras via
faststallda informations- och kommmunikationsvagar och har
darmed gjorts tillgangliga och kanda for berord 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
sakerstalla att den omfattar alla vasentliga omraden och identifie-
rar vid behov nédvandiga atgarder. Bolagets storsta verksamhets-
risker kopplas till fastighetsvardering och finansiella transaktioner
(framfor allt avseende innehav av borsnoterade aktier).

Kontrolldtgdrder

Bolaget har, baserat pa gjorda riskbedémningar, faststallt ett antal
kontrollatgarder. Dessa ar bade av forebyggande natur, det vill saga
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 fastighetsforvaltningen
samt vardepappershantering i aktieférvaltningen.

Information och kommunikation
Den interna informationen och externa kommmunikationen regleras
pa évergripande niva bland annat av en informationspolicy. Den
interna kommunikationen till och fran styrelse och ledning sker
bland annat genom att ledningen haller regelbundna informations-
moten. En annan viktig kommunikationskanal ar bolagets intranat.
Genom detta har samtliga medarbetare tillgang till aktuell infor-
mation. P4 intranatet publiceras interna policys, riktlinjer, instruktio-
ner och motsvarande dokument som styr och stéder verksamheten.
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Uppfdljining

Bolaget utvarderar I6pande den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen och att rapporteringen till styrelsen
fungerar. Detta sker framfor allt genom att stalla fragor och ta del
av controllerfunktionens arbete. Styrelsen erhaller kvartalsrappor-
ter med ekonomiskt utfall inklusive ledningens kommentarer till
verksamheten. Vid varje ordinarie styrelsesammantrade behandlas
den ekonomiska situationen. Bolagets revisor medverkar vid styrel-
semoten 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 6,00 kronor per aktie eller
totalt 744 mnkr. Styrelsens forslag till vinstdisposition redovisas i sin
helhet pa sidan 89.

50

LUNDBERGS ARS- OCH HALLBARHETSREDOVISNING 2017



Definitioner

Justerat resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella poster exklusive nedskrivningar
och orealiserade vardeférandringar.

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

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

Réntebarande tillgadngar
Rantebarande fordringar, kortfristiga placeringar samt
kassa och bank.

Réntebarande nettoskuld
Rantebarande skulder och rantebarande avsattningar

reducerat med rantebarande tillgangar.

Skatter
Aktuell skatt och uppskjuten skatt.

Skuldsattningsgrad
Rantebarande nettoskuld dividerad med summan av eget kapital.

Soliditet
Eget kapital uttryckt i procent av balansomslutningen.

Vakansgrad
Bortfall av hyresintakter i procent av totalt mdjliga hyresintakter.
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FINANSIELLA RAPPORTER - KONCERNEN

Resultatrakning

KONCERNEN, mnkr Not 2017 2016
Nettoomsattning 3 20 404 19 357
Ovriga intékter m m 4 1006 1667
21410 21024
Ravaror, fornédenheter samt kostnad salda lageraktier -9 406 -9 260
Personalkostnader 5 -2 551 -2 546
Ovriga externa kostnader 6,7 -4 352 -4 038
Avskrivningar 8 -1 000 -1027
Nedskrivningar 9 - 122
Omklassificering aktieinnehav 10 - 4083
Resultat fran andelar i intresseféretag och joint venture 11 2944 3609
-14 365 -9300
Vardeférandringar férvaltningsfastigheter och derivat 12 4082 5716
Vardeférandringar biologiska tillgangar 13 415 315
Rorelseresultat 14 11541 17 755
Finansiella intakter 3 15
Finansiella kostnader -309 -350
Finansnetto 15 -305 -336
Resultat efter finansiella poster 11236 17 419
Skatt 16 -1769 -1962
Arets resultat 9467 15457
Hanforligt till
Moderbolagets aktiedgare 6682 12 242
Innehav utan bestdmmande inflytande 2785 3215
9 467 15 457
Resultat per aktie hanforligt till moderbolagets aktieagare, kr 53,88 9873
(nagon utspadning foreligger inte)
Rapport over totalresultat
KONCERNEN, mnkr Not 2017 2016
Arets resultat 9467 15457
Ovrigt totalresultat
Poster som inte kan omféras till Grets resultat
Omvardering av formansbestamda pensionsplaner 114 -164
Skatt hanforlig till poster som inte kan aterféras till arets resultat 16 -24 30
Andel i intresseforetags ovrigt totalresultat 2 -24
92 -158
Poster som kan omféras eller har omférts till drets resultat
Kassaflodessakringar
Omvardering av derivat redovisat i eget kapital -88 96
Overfort fran eget kapital till resultatrakningen 124 126
Overfort fran eget kapital till anldggningstillg&ngar -1 -12
Omrakningsdifferens pa utlandsk verksamhet 36 -165
Sakring av valutarisk i utlandsverksamhet -49 1
Finansiella tillgangar som kan saljas
Omvarderingar redovisade direkt mot eget kapital -475 -2015
Overfort till drets resultat vid omklassificering - -99
Skatt hanforlig till poster som kan omforas eller har omforts till arets resultat 16 -73 -428
Andel i intresseféretags och joint ventures évrigt totalresultat -10 43
-535 -2453
Avrigt totalresultat efter skatt -443 -2611
Arets totalresultat 9024 12846
Hanforligt till
Moderbolagets aktiedgare 6158 9737
Innehav utan bestdmmande inflytande 2865 3109
9024 12846
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Balansrakning

FINANSIELLA RAPPORTER - KONCERNEN

KONCERNEN, mnkr Not 2017-12-31 2016-12-31
TILLGANGAR 38

Anlaggningstillgdngar

Immateriella anlaggningstillgangar 17 175 170
Materiella anlaggningstillgangar 18 9128 9 440
Biologiska tillgangar 19 17831 17 448
Forvaltningsfastigheter 20 59 405 54393
Andelar i intresseféretag och joint venture 2,21 22926 20105
Finansiella placeringar 22,38 12115 12230
Ovriga aktier och andelar 23 2 2
Langfristiga finansiella fordringar 24,38 55 51
Uppskjutna skattefordringar 16 1 4
Summa anlaggningstillgdngar 121637 113843
Omsattningstillgangar

Omsattningsfastigheter 25 109 176
Varulager 26 3504 3578
Kundfordringar 27 2152 2225
Skattefordringar 16 45 132
Ovriga rérelsefordringar 27 799 625
Kortfristiga finansiella fordringar 24,38 34 89
Likvida medel 24 880 1491
Tillgdngar som innehas for forsaljning 19 23 =
Summa omsattningstillgangar 7 545 8317
SUMMA TILLGANGAR 129182 122160
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 29

Aktiekapital 1240 1240
Reserver 30 5049 5599
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 56 307 50 267
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare 62596 57106
Innehav utan bestdmmande inflytande 2,31 28756 26 934
Summa eget kapital 91352 84 040
Skulder

Langfristiga skulder

Langfristiga finansiella skulder 24,38 8533 8499
Ovriga l&ngfristiga skulder 38 47
Avsattningar for pensioner 32 162 313
Ovriga avsattningar 16,33 678 689
Uppskjutna skatteskulder 16 17739 16 564
Summa Iangfristiga skulder 27 148 26113
Kortfristiga skulder

Kortfristiga finansiella skulder 24,38 6515 7939
Leverantorsskulder 34 2175 1937
Aktuell skatteskuld 16 46 36
Avsattningar 16, 33 144 228
Ovriga rérelseskulder 34 1802 1868
Summa kortfristiga skulder 10681 12007
Summa skulder 37830 38120
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 129182 122160
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FINANSIELLA RAPPORTER - KONCERNEN

Rapport over forandring i eget kapital

Balanserade vinst- Innehav utan
medel inklusive bestdmmande Totalt
KONCERNEN, mnkr Aktiekapital Reserver arets resultat Summa inflytande eget kapital
Ingaende eget kapital 2016-01-01 1240 8034 38751 48 024 24766 72790
Arets resultat 12 242 12 242 3215 15457
Ovrigt totalresultat -2 435 -70 -2 505 -106 -2611
-2435 12172 9737 3109 12846
Utdelning -657 -657 -942 -1599
Aktiesparprogram?l 2 2 4 5
Forandringar i koncernens sasmmansattning 1 1 =3 2
UTGAENDE EGET KAPITAL 2016-12-31 1240 5599 50267 57106 26934 84040
Arets resultat 6682 6682 2785 9 467
Ovrigt totalresultat -550 27 -523 80 -443
-550 6708 6158 2865 9024
Utdelning -694 -694 -1049 -1743
Aktiesparprogram? 4 4 9 13
Foérandringar i koncernens sammansattning 22 22 -3 19
UTGAENDE EGET KAPITAL 2017-12-31 1240 5049 56 307 62596 28756 91352
1) Avser i sin helhet Holmen.
Kassaflodesanalys
KONCERNEN, mnkr Not 28 2017 2016
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt 11236 17419
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -5939 -11964
Betalda skatter -503 -738
4793 4717
Foérandring av varulager 150 -142
Forandring av rérelsefordringar 9 -164
Forandring av rérelseskulder 118 -320
KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 5070 4380
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -699 -792
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar 58 440
Investering i forvaltningsfastigheter -1270 -1219
Avyttring av forvaltningsfastigheter 52 911
Forvarv av finansiella tillgangar -360 -475
Forvarv av dotter- och intresseféretag samt joint venture -425 -1610
Avyttring av dotter- och intresseféretag samt joint venture - 127
Forvarv 6vriga anlaggningstillgangar -31 -19
Avyttring évriga anlaggningstillgangar 0 95
KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN -2673 -2541
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan 4700 2100
Amortering av lan -7 200 -700
Forandring av kortfristiga finansiella skulder 1226 -960
Forandring av kortfristiga finansiella fordringar 9 -6
Utbetald utdelning till moderbolagets aktieagare -694 -657
Utbetald utdelning till innehav utan bestammande inflytande -1049 -942
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN -3008 -1165
ARETS KASSAFLODE -611 674
Likvida medel vid arets borjan 1491 818
Valutaeffekter -1 -1
Likvida medel vid arets slut 880 1491
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Noter — koncernen

NOT1— REDOVISNINGSPRINCIPER

De nedan angivna redovisningsprinciperna for koncernen har tilldampats
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.

Overensstammelse med normgivning och lag

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accounting Standards
Board (IASB) sasom de antagits av EU. Vidare har Radet for finansiell
rapporterings rekommmendation RFR 1T Kompletterande redovisningsregler for
koncerner tillampats.

Moderbolaget tilldmpar samma redovisningsprinciper som koncernen
utom i de fall som anges i Moderbolagets redovisningsprinciper. De awikelser
som férekommer mellan moderbolagets och koncernens principer féranleds
av begransningar i méjligheterna att tillampa 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, férvaltningsfastigheter 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 varderade till verkligt varde via
resultatet eller som finansiella tillgangar som kan saljas.

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

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

Bedémningar och uppskattningar i de finansiella rapporterna

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver att fore-
tagsledningen gor bedémningar och uppskattningar samt goér antaganden
som paverkar tillampningen av redovisningsprinciperna och de redovisade
beloppen av tillgangar, skulder, intékter och kostnader. Verkliga utfallet kan
awvika 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
perioder om andringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

Se aven not 37 Vasentliga bedémningar och uppskattningar.

Andrade redovisningsprinciper
Inga nya redovisningsprinciper med nagon vasentlig inverkan pa koncernens
redovisning har tillampats fran 1januari 2017. Andringar i ARL och IAS 1 har i
begransad omfattning paverkat utformningen av de finansiella rapporterna.
Andringar i IAS7 har medfért att upplysningar har lagts till i not 28 dar
arets forandring i skulder hanférliga till finansieringsverksamheten stdms av
med specifikation av bl.a. nyupplaning, amortering, forandringar kopplade till
avyttring/férvarv av dotterféretag och valutakurseffekter. Upplysning lamnas
bade for forandringar som ar kassaflédespaverkande och férandringar som
inte ar kassaflddespéverkande. Andringen tilldampas framatriktat varfér inga
upplysningar presenteras for jamforelsearet.

Nya och dndrade redovisningsprinciper som annu ej bérjat tillampas
Foljande nya standarder har publicerats av IASB, men antingen annu inte
tratt i kraft eller annu inte antagits av EU.

IFRS 9 Finansiella instrument behandlar redovisning av finansiella instru-
ment och kommer att ersatta IAS 39. Standarden omfattar klassificering,
vardering och nedskrivning av finansiella instrument samt sékringsredovis-
ning. Standarden trader i kraft 1 januari 2018.

De vasentliga forandringarna jamfort med nuvarande regelverk som
paverkar koncernen ar att nedskrivning av finansiella tillgangar ska utga fran
en modell baserat pa féorvantade framtida forluster samt att regler for
sakringsredovisning forandras med krav pa att sakringsrelationer éverens-
stammer med malen for riskhanteringen. Inférandet av IFRS 9 forvantas inte
fa nagon vasentlig effekt pa koncernens finansiella rapportering.

IFRS 15 Intakter fran avtal med kunder ar en ny intaktsstandard med till-
hoérande upplysningskrav vilken kommer att ersatta IAS 18, IAS 11 och IFRIC 13.
Den nya standarden trader i kraft 1januari 2018. Under aret har kartlaggning
och utvardering av paverkan pa koncernens intakter genomforts med
féljande slutsatser:
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- Férsdljningsavtal (Holmen) Den mest vasentliga forandringen jamfort med
nuvarande regelverk ar att intakter tidigare redovisades nar de avgérande
riskerna och nyttan som sammanhanger med aganderatten till férsalda varor
overforts till kdparen och ingen dispositionsratt eller mojlighet till faktisk
kontroll éver godset kvarstar. Enligt IFRS 15 redovisas intakten nar kunden far
kontroll éver varorna vilket bedéms vara i likhet med nuvarande redovisning.
Ovriga férandringar i regelverket avser till exempel redovisning av returratt
och rabatter, vilka endast kommer paverka redovisningen marginellt.
- Hyresavtal (Férvaltningsfastigheter) Fastigheterna genererar intakter som
till bvervagande del bestar av hyresintakter vilka omfattas av IAS 17 Leasing.
En mindre del av intakterna har bedémts vara serviceintakt och omfattas av
IFRS 15. En hoggrann analys avom man beddms vara huvudman eller agent i
forhallandet till dessa intakter har genomforts och slutsatsen ar att koncer-
nen i sin roll som fastighetsagare i huvudsak agerar som huvudman.
Overgéngen till IFRS 15 beddms séledes inte, utéver utbkade upplysnings-
krav, fa ndgon materiell paverkan pa totala intakter eller redovisat resultat.
IFRS 16 Leasing ersatter den tidigare IAS 17 Leasingavtal och de relaterade
tolkningarna IFRIC 4, SIC-15 och SIC-27. Standarden trader i kraft 1 januari
2019. Standarden kraver att tillgdngar och skulder hanforliga till alla leasing-
avtal, med nagra undantag, redovisas i balansrakningen. | resultatrakningen
ska avskrivningar redovisas separat fran rantekostnader hanférliga till leasing-
skulden. Utvardering av standardens méjliga paverkan pa koncernens finan-
siella rapporter pagar.

Klassificering m m

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

Konsolideringsprinciper
Dotterféretag
Dotterforetag ar féretag som star under ett bestammande inflytande fran
L E Lundbergféretagen AB. Bestammande inflytande foreligger om
L E Lundbergféretagen AB har inflytande éver investeringsobjektet, exponeras
for eller har ratt till rorlig avkastning fran sitt engagemang och kan anvanda
sitt inflytande 6ver investeringsobjektet till att paverka avkastningen. Vid
beddmningen om ett bestammande inflytande féreligger, beaktas potenti-
ella rostberattigande aktier som utan dréjsmal kan utnyttjas eller konverteras.
Dotterféretag redovisas enligt forvarvsmetoden, vilket innebar att dotter-
foretagets indirekt forvarvade tillgangar och skulder varderas till verkligt varde.
Skillnaden mellan anskaffningskostnaden fér dotterféretagsaktierna och det
verkliga vardet av forvarvade identifierbara nettotillgangar utgér goodwill och
redovisas som immateriell anlaggningstillgang.
| de fall férvarvet inte avser 100 procent av dotterféretaget uppkommer
innehav utan bestdmmande inflytande. Forvarv fran innehav utan bestam-
mande inflytande redovisas som en transaktion inom eget kapital, det vill sdga
mellan moderbolagets &gare och innehav utan bestammande inflytande.
Dotterféretagens intakter och kostnader respektive tillgangar och skulder
inkluderas i redovisningen fran och med forvarvstidpunkten till det datum da
det bestéammande inflytandet upphor.

Innehav redovisade enligt kapitalandelsmetoden

Intresseféretag

Intresseforetag ar foretag dver vilka koncernen har ett betydande, men inte
ett bestdmmande, inflytande 6ver den driftsmassiga och finansiella styr-
ningen, vanligtvis genom andelsinnehav mellan 20 och 50 procent av réste-
talet. Andelar i intresseféretag redovisas enligt kapitalandelsmetoden.

Gemensamt dgda féretag/joint venture

Joint ventures ar redovisningsmassigt de foretag for vilka koncernen genom
samarbetsavtal med en eller flera parter har ett gemensamt bestdmmande
inflytande dar koncernen har ratt till nettotillgdngarna 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 6verensstammelse med IFRS 11 Samarbetsarrangemang.

Kapitalandelsmetoden

Kapitalandelsmetoden tillampas i koncernen fér redovisning av intresse-
féretag 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-
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féretag och joint venture” andelen av respektive bolags resultat efter skatt
justerat for eventuella avskrivningar, nedskrivningar eller upplésningar av
forvarvade over- respektive undervarden. Erhallen utdelning minskar
investeringens redovisade varde. Andelen av évrigt totalresultat i respektive
bolag redovisas pa en separat rad i koncernens évrigt totalresultat.
Eventuell skillnad vid forvarvet mellan anskaffningsvardet och agarfére-
tagets andel av det verkliga vardet netto av ett sadant bolags identifierbara
nettotillgdngar redovisas enligt samma principer som vid forvarv av dotter-
féretag. Transaktionsutgifter som uppkommer vid forvarv inkluderas
i anskaffningsvardet.
Kapitalandelsmetoden tillampas fram till den tidpunkt nar det
betydande inflytandet respektive det gemensamma dgandet upphor.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intakter eller kostnader och
orealiserade vinster eller forluster som uppkommer fran koncerninterna
transaktioner mellan koncernféretag, elimineras i sin helhet vid upprattandet
av koncernredovisningen (undantaget koncerninterna hyror som redovisas i
sin helhet dar de uppstar). Orealiserade vinster som uppkommer fran trans-
aktioner med intresseféretag och joint venture foretag elimineras i den
utstradckning som motsvarar koncernens agarandel 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 utldndsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan till den
valutakurs som foreligger pa transaktionsdagen. Monetéra tillgangar och
skulder i utlandsk valuta réknas om till den funktionella valutan till den
valutakurs som foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstar
vid omrakningarna redovisas i arets resultat. Icke-monetara tillgdngar och
skulder som redovisas till historiska anskaffningsvarden omraknas till valuta-
kurs vid transaktionstillfallet.

Utlandska verksamheters finansiella rapporter
Tillgangar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och andra
koncernmassiga over- och undervarden, omraknas fran utlandsverksamhetens
funktionella valuta till koncernens rapporteringsvaluta till den valutakurs som
rader pa balansdagen. Intékter och kostnader i en utlandsverksamhet omrak-
nas till svenska kronor till en genomsnittskurs som utgér en approximation av
kurserna vid respektive transaktionstidpunkt. Omrakningsdifferenser som upp-
star vid valutaomrakning av utlandsverksamheter samt vidhangande effekter
av sakringar av nettoinvesteringarna redovisas i dvrigt totalresultat och acku-
muleras i en separat komponent i eget kapital, bendmnd omrakningsreserv.
Vid avyttring av en utlandsverksamhet realiseras de till verksamheten
hanforliga 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.

Intékter
Nettoomsdttning
Koncernens nettoomsattning bestar av intakter fran fastighetsrorelse,
aktieférvaltning samt fakturerad férsaljning exklusive moms av produkter,
virke och energi. Nettoomsattningen har i férekommande fall reducerats
med rabatter och liknande intaktsreduktioner samt inkluderar valutakurs-
differenser kopplade till forsaljningen.
Hyresintakter periodiseras och forskottshyror redovisas darmed som férut-
betalda. | hyresintakter ingar poster avseende vidaredebiterade kostnader.
Forsaljningsintakter redovisas efter att de avgérande riskerna och nyttan
som sammanhanger med dganderatten till salda varor éverforts till kdparen
och ingen dispositionsratt eller mojlighet till faktisk kontroll dver godset
kvarstar.

Ovriga intdkter
Som évriga intakter redovisas intakter fran aktiviteter utanfér den huvudsak-
liga verksamheten, férandring av lager samt aktiverat arbete for egen rakning.

Intdkt fran fastighetsférsdljning redovisas pa tilltradesdagen. Darutéver
beaktas omstandigheter som kan paverka affarens utgang vilka ligger utanfor
saljarens och/eller kdparens kontroll.

Intdékt fran forsdljning av varor redovisas nar vasentliga risker och formaner
som ar forknippade med varornas dgande har éverforts till kdparen.

Intdkt fran tjénsteuppdrag redovisas baserat pa fardigstallandegraden pa
balansdagen.

Certifikat for férnybar energi tilldelas i forhallande till produktion av fornybar
energi enligt ett kvotsystem som inforts i syfte att framja elproduktion med
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anvandning av fornybara energikallor. Intakter fran tilldelade certifikat redovi-
sas som Ovrig rorelseintakt i samma period som produktionen sker. Certifikat
salda pa terminskontrakt varderas till nettoforsaljningsvarde. For osalda certi-
fikat sker vardering till det lagsta av anskaffningsvarde och marknadsvarde.

Statliga bidrag redovisas i balansrakningen som upplupen intakt nar det
foreligger rimlig sakerhet att bidraget kommer att erhallas och att villkoren
som ar férknippade med bidraget kommmer att uppfyllas. Statliga bidrag
knutna till en anlaggningstillgang reducerar anlaggningens redovisade
anskaffningsvarde. Statliga bidrag, sdésom vagbidrag, som avser att tacka
kostnader redovisas som 6vrig rérelseintakt. Dessa periodiseras systematiskt
i resultatrakningen pa samma satt och éver samma perioder som de
kostnader bidragen ar avsedda att kompensera for.

Bytestransaktioner

Redovisas som ett byte av en tillgang mot en annan utan nagon form av
intaktsredovisning da bytet inte utgér en intaktsgenererande transaktion.
Detta forekommer i vissa fall da skogsmark byts mot annan skogsmark som
ar av liknande slag och varde.

Finansiella intakter och kostnader

Finansiella intdkter och kostnader bestar av ranteintakter och rantekostnader,
utdelningar som inte ingar i rorelsegrenen Aktiefdrvaltning (vilka redovisas
som nettoomsattning), orealiserade och realiserade vinster pa finansiella
placeringar, omvarderingar avseende finansiella instrument varderade till
verkligt varde samt orealiserade och realiserade kursforluster och kursvinster.

Ranteintakter pa fordringar och rantekostnader pa skulder beraknas med
tillampning av effektivrantemetoden.

Utdelningsintakter redovisas nar ratten att erhalla utdelning faststallts.
Resultatet fran avyttring av ett finansiellt instrument redovisas da risker och
fordelar som ar forknippade med dgandet av instrumentet 6verforts till
koéparen och koncernen inte langre har kontroll éver instrumentet.

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

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter
redovisas i arets resultat utom da underliggande transaktioner redovisas i
ovrigt totalresultat eller i eget kapital varvid tillnérande 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
beslutade per balansdagen. Till aktuell skatt hor aven justering av aktuell
skatt hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt beraknas enligt balansrakningsmetoden med utgangs-
punkt i temporara skillnader mellan redovisade och skattemassiga varden pa
tillgangar och skulder, med tilldmpning av de skattesatser och skatteregler
som ar beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Temporara
skillnader beaktas inte avseende koncernmassig goodwill eller temporara
skillnader hanforliga till andelar i dotter- och intresseféretag som inte for-
vantas bli beskattade inom 6éverskadlig 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 samma land
nettoredovisas i den man kvittningsratt foreligger.

Resultat per aktie

Berakningen av resultat per aktie baseras pa arets resultat i koncernen
hanforligt till moderbolagets aktiedgare och pa det vagda genomsnittliga
antalet aktier utestdende under aret.

Finansiellainstrument
Redovisning i och borttagande fran balansrdkningen
Finansiella instrument som inte ar derivat redovisas initialt till anskaffnings-
varde motsvarande instrumentets verkliga varde med tillagg for transaktions-
kostnader, med undantag for de som tillhér kategorierna finansiella till-
gangar eller finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatet, vilka
redovisas exklusive transaktionskostnader. Ett finansiellt instrument klassifice-
ras vid forsta redovisningen utifran i vilket syfte instrumentet férvarvades.

Finansiella tillgdngar och skulder redovisas med tillampning av affars-
dagsprincipen. En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balans-
rakningen nar bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmassiga villkor.
Kundfordran tas upp i balansrakningen nar faktura har skickats. Hyresfordran
tas dock upp da respektive hyresperiod pabdrjats. Skuld tas upp nar mot-
parten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, &ven om
faktura annu inte mottagits. En finansiell tillgang tas bort fran balansrak-
ningen nar rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller foretaget inte langre
har kontrollen éver den. En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen nar
forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat satt utslacks.

Avistaaffarer redovisas i enlighet med affarsdagsprincipen.

En finansiell tillgang och en finansiell skuld kvittas och redovisas med ett
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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 forvantas atervinnas eller betalas inom tolv
manader raknat fran balansdagen. Aktier har klassificerats som langfristiga
om de ar avsedda att stadigvarande innehas i verksamheten.

Efterféljande vérdering av finansiella instrument
Finansiella tillgdngar vérderade till verkligt vérde via resultatet ar 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 kate-
gori (enligt Fair Value Option). Finansiella instrument i denna kategori varderas
|6pande till verkligt varde dar vardeférandringar redovisas i arets resultat.

| den forsta gruppen ingar derivat med positivt verkligt varde med undan-
tag for derivat som ar ett identifierat och effektivt sakringsinstrument samt
de aktier som primart innehas i syfte att bedriva handel.

Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgangar som inte ar
derivat, som har faststallda eller faststallbara betalningar och som inte ar
noterade pa en aktiv marknad. Dessa tillgangar varderas till upplupet anskaff-
ningsvarde. Upplupet anskaffningsvarde bestams utifran den effektivranta
som beraknades vid anskaffningstidpunkten.

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

Hyres- och kundfordringar som har en ursprunglig I6ptid understigande
sex manader varderas utan diskontering av nominella belopp.

Finansiella tillgdngar som kan sdljas. | denna kategori ingar finansiella
tillgadngar som inte klassificerats i ndgon annan kategori eller finansiella till-
gangar som foretaget initialt valt att klassificera i denna kategori. Tillgangarna
varderas I6pande till verkligt varde med periodens vardeférandringar redo-
visade i 6vrigt totalresultat och de ackumulerade vardeférandringarna i en
komponent av eget kapital (verkligtvardereserv), dock ej sadana vardeférand-
ringar som beror pa nedskrivningar, ej heller ranta pa fordringsinstrument
och utdelningsintakter samt valutakursdifferenser pa monetara poster vilka
redovisas i arets resultat. Vid avyttring av tillgangen redovisas ackumulerad
vinst/férlust, som tidigare redovisats i évrigt totalresultat, i &rets resultat.
Tillgadngar, for vilka ett verkligt varde ej kunnat faststallas, har varderats till
anskaffningsvarde till skillnad mot ovan beskrivning.

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

Finansiella skulder vdrderade till verkligt véirde via resultatet ar en kategori
som bestar av tva grupper: finansiella skulder som innehas for handel och
andra finansiella skulder som foéretaget initialt valt att placera i denna kate-
gori (enligt Fair Value Option). Finansiella instrument i denna kategori varde-
ras l6pande till verkligt varde dar vardeférandringar redovisas i arets resultat.
| den férsta gruppen ingar derivat med negativt verkligt varde med

undantag fér derivat som ar ett identifierat och effektivt sakringsinstrument.
| den andra gruppen ingar |lan som varderas till verkligt varde dar Fair Value
Option har tillampats for att uppna en mer rattvisande resultatredovisning
och darmed méta vardeférandringarna hos den ranteswap som tillhor lanet.

Andra finansiella skulder varderas till upplupet anskaffningsvarde. Upplupet
anskaffningsvarde bestams utifran den effektivranta som beraknades vid
anskaffningstidpunkten. Leverantérsskulder, checkrakningskredit och lane-
skulder redovisas i denna kategori med undantag for |&n som varderas till
verkligt varde med stéd av Fair Value Option. Lan som sakrats mot vardefér-
andringar redovisas initialt inklusive eventuella transaktionskostnader och
|6pande till marknadsvarde. Leverantorsskulder som har en ursprunglig [6ptid
understigande sex manader varderas utan diskontering av nominella belopp.

Derivat och sékringsredovisning. Samtliga derivat varderas till verkligt varde
och redovisas i balansrakningen. For derivat som inte uppfyller kraven for
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 vardeférandringar redovisas i
ovrigt totalresultat och ackumuleras i eget kapital (séakringsreserv) fram tills
det sakrade floédet traffar resultatrakningen da de ackumulerade varde-
forandringarna flyttas fran eget kapital via évrigt totalresultat till resultat-
rakningen for att méta och matcha den sakrade transaktionen. For sakringar
av investeringar justeras istallet anskaffningsvardet pa den sakrade posten nar
den intraffar. Sdkringars ineffektiva del redovisas direkt i resultatrakningen.
Valutaterminer och valutaswappar anvands som kassaflédessakringar som
sakring mot andringar i valutakurser. Fér andringar i rantor anvands rante-
swappar som kassaflédessakring.

Sdkring av verkligt vdrde. Vardeforandringar pa derivaten redovisas direkt i
resultatrakningen. Vardeférandringar for den sakrade posten redovisas pa
motsvarande satt.
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Sdkring av nettoinvestering. Vardeférandringar for sakringar avseende
nettoinvesteringar i utlandsk verksamhet redovisas i 6vrigt totalresultat.
Ackumulerad vardeférandring redovisas som en komponent i eget kapital
(omrakningsreserv) fram tills dess att verksamheten avyttras da de acku-
mulerade vardeférandringarna redovisas i resultatrakningen.

Berdkning av verkligt vérde. Verkligt varde pa finansiella instrument som
handlas pa en aktiv marknad baseras pa noterade marknadspriser och tillhér
varderingsniva ett enligt IFRS 13. | de fall noterade marknadspriser saknas har
verkligt varde beraknats genom diskonterade kassafléden. Nar berakningar
av diskonterade kassafléden gjorts har samtliga variabler sasom diskonte-
ringsrantor och valutakurser for berakningar hamtats fran marknadsnote-
ringar, dar sa varit majligt. Vid berakningar av diskonterade kassafléden
anvands medelkurs for valutakurser och diskonteringsrantor. Dessa varde-
ringar tillhér varderingsniva tva. Vardering av valutaoptioner gérs med till-
lampning 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)
beradknas de ej noterade aktierna med 10 procents premium pa bérsnoterad
aktieserie. Denna vardering tillhér varderingsniva tre.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag
for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Materiella
anlaggningstillgangar som bestar av delar med olika nyttjandeperioder
behandlas som separata komponenter av materiella anlaggningstillgangar.

| anskaffningsvardet ingar inképspriset samt utgifter direkt hanférbara till till-
gangen for att bringa den pa plats och i skick for att utnyttjas i enlighet med
syftet med anskaffningen. Tillkommande utgifter aktiveras endast om de
beddms generera ekonomiska fordelar for foretaget. Avgoérande for beddm-
ningen nar en tillkommande utgift aktiveras ar om utgiften avser utbyten av
identifierade komponenter, eller delar daray, varvid sddana utgifter aktiveras.
Aven i de fall ny komponent tillskapats aktiveras utgiften. Eventuella oav-
skrivna redovisade varden pa utbytta komponenter, eller delar av komponen-
ter, utrangeras och kostnadsfors i samband med utbytet.

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

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

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

Mark ar inte foremal for avskrivning. Bedémningen av en tillgangs restvarde
och nyttjandeperiod sker I[6pande.

Nedskrivningar

Koncernens redovisade tillgangar bedéms vid varje balansdag for att avgora
om det finns indikation pa nedskrivningsbehov. Undantag gors fér biologiska
tillgangar, férvaltningsfastigheter, finansiella tillgdngar, uppskjutna skatte-
fordringar och varulager. Om indikation pa nedskrivningsbehov finns
beraknas tillgdngens atervinningsvarde. For undantagna tillgangar enligt
ovan proévas vardet enligt respektive standard.

Materiella anldggningstillgdngar. Finns det indikation pa att det bokférda
vardet ar for hogt gors en analys dar enskilda eller naturligt sammmanhang-
ande typer av tillgangars atervinningsvarde faststalls som det hogsta av
nettoférsaljningsvardet och nyttjandevardet. Nettoforsaljningsvardet ar det
uppskattade forsaljningspriset efter avdrag for uppskattade kostnader for for-
saljning av tillgdngen. Nyttjandevardet mats som férvantat framtida diskonte-
rat kassafléde. Den tillampade diskonteringsrantan beaktar riskfri ranta och
den risk som ar forknippad med tillgangen. En nedskrivning utgoérs av skillna-
den mellan bokfért varde och atervinningsvarde. En nedskrivning aterférs om
det har skett en positiv forandring av forutsattningarna 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 tillgdngar som kan sdljas. Nedskrivningsprévning gors I6pande.
Nedskrivning gors nar nedgangen i verkligt varde ar vasentlig eller utdragen
over tiden. Om nedskrivningsbehov féreligger omfors sddana vardeférand-
ringar som tidigare redovisats i 6vrigt totalresultat till resultatrakningen.
Eventuell aterlaggning av tidigare gjord nedskrivning redovisas i 6vrigt total-
resultat. Avseende noterade aktier bedéms nedskrivningsbehovet utifran vid
varje tillfalle aktuell borskurs.
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Lanefordringar och kundfordringar. Nedskrivningsprévning gors [6pande
genom att faststalla om det finns objektiva belagg for att ett nedskrivnings-
behov foreligger. Exempel pa detta ar uteblivna eller forsenade betalningar
samt andra indikationer som kan tyda pa finansiella svarigheter hos galdena-
ren sasom indikationer pa foérestdende konkurs eller finansiell rekonstruktion.

Forvaltningsfastigheter

Forvaltningsfastigheter ar fastigheter som innehas i syfte att erhalla hyres-

intakter och/eller vardestegring. Initialt redovisas férvaltningsfastigheter till
anskaffningsvarde, vilket inkluderar till forvarvet direkt hanférbara 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 undersdks om det
finns indikationer pa férandringar i fastigheternas verkliga varde. Om det
under l6pande ar foreligger indikationer pa vasentliga vardeférandringar sker
omvardering i samband med nastkommande kvartalsrapportering. Se aven
not 20. Saval orealiserade som realiserade vardeférandringar redovisas i resul-
tatrakningen. Vardeférandringar redovisas netto och uppdelning pa orealise-
rade och realiserade vardeférandringar aterfinns i not 12.

Tillkommande utgifter laggs till det redovisade vardet endast om det ar
sannolikt att de framtida ekonomiska fordelar som ar forknippade med till-
gangen kommer att komnma foretaget till del och anskaffningsvardet kan
beraknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkommmande utgifter redovisas
som kostnad i den period de uppkommer. Avgérande fér beddémningen nar
en tillkommande utgift 1aggs till det redovisade vardet ar om utgiften avser
utbyten av identifierade komponenter, eller delar darav, varvid sadana utgif-
ter aktiveras. Aven i de fall en ny komponent tillskapats l1dggs utgiften till det
redovisade vardet. Reparationer kostnadsfors i samband med att utgiften
uppkommer.

Varulager

Varulager varderas till den lagsta av anskaffnings- och tillverkningskostnad
efter avdrag for erforderlig inkurans, eller nettoférsaljningsvarde. Anskaff-
ningsvardet for varulager beraknas genom tillampning av forst in, forst ut-
metoden (FIFU). Nettoférsaljningsvardet ar det uppskattade forsaljningspriset
i den I6pande verksamheten, efter avdrag for uppskattade kostnader for
fardigstallande och for att astadkomma en forsaljning. For egentillverkade
fardigvaror bestar anskaffningsvardet av direkta tillverkningskostnader och
skalig andel av indirekta kostnader.

Awerkningsratter forvarvas med syfte att genom avverkning sakerstalla
Holmens behov av ravara. Nagon matbar biologisk omvandling sker inte fran
forvarvstidpunkt till avwerkningstillfalle. Erhallna utslappsratter redovisas
initialt till marknadspris vid tilldelning som varulager och férutbetald intakt.
Under aret intaktsfors tilldelningen samtidigt som en interimsskuld, mot-
svarande gjorda utslapp, kostnadsfors.

Erhallna certifikat for fornybar energi salda pa terminskontrakt redovisas
till nettoférsaljningsvarde. For osalda certifikat sker vardering till det lagsta
av anskaffningsvarde och marknadsvarde. Redovisningen sker, i takt med
produktion, som varulager eller upplupen intakt.

Leasing

Leasing klassificeras antingen som finansiell eller operationell leasing.
Leasade anlaggningstillgdngar dar koncernen i allt vasentligt star for samma
risker och féormaner som vid direkt &gande klassificeras som finansiell leasing.

Leasing av tillgangar dar uthyraren i allt vasentligt kvarstar som agare till
tillgangen klassificeras som operationell leasing. Kostnader avseende opera-
tionella leasingavtal redovisas i arets resultat linjart éver leasingavtalets I6ptid.
Variabla avgifter kostnadsfors i de perioder de uppkommer.

Samtliga hyresavtal for uthyrning av lokaler ar klassificerade som
operationella leasingavtal med koncernen som leasegivare. Samtliga hyres-,
tomtratts- och arrendeavtal som koncernen ingatt som leasetagare ar
klassificerade som operationella leasingavtal. Kostnaderna for dessa kost-
nadsfors [6pande.

Tillgdngar som innehas fér férsaljning

En tillgang klassificeras som att den innehas for férsaljning om den ar till-
ganglig for omedelbar forsaljning i befintligt skick och utifran villkor som ar
normala, och det ar mycket sannolikt att forsaljning kommer att ske. Dessa
tillgangar redovisas pa egen rad som omsattningstillgang i balansrakningen.
Vid férsta klassificering som innehav for forsaljning, redovisas anlaggnings-
tillgangarna till det lagsta av redovisat varde och verkligt varde med avdrag
for forsaljningskostnader.

Laneutgifter

Laneutgifter hanférliga till inkép eller produktion av sa kallade kvalificerade
tillgangar aktiveras som en del av tillgdngens anskaffningsvarde. En kvalifice-
rad tillgang ar en tillgadng som tar en betydande tid i ansprak att fardigstalla. |
forsta hand aktiveras laneutgifter som uppkommit pa 1an som ar specifika for
den kvalificerade tillgangen. | andra hand aktiveras laneutgifter som upp-
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kommit pa generella 1an, som inte ar specifika for nagon annan kvalificerad
tillgdng. Aktivering av laneutgifter ar for koncernen aktuellt vid betydande
investeringsprojekt.

Ersattningar till anstallda

Avgiftsbestémda pensionsplaner

Som avgiftsbestamda pensionsplaner klassificeras de planer dar féretagets
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 forsakringsbolag och den kapitalavkastning
som avgifterna ger. Foljaktligen ar det den anstallde som bar den aktuariella
risken (att ersattningen blir lagre an forvantat) och investeringsrisken (att de
investerade tillgangarna kommer att vara otillrackliga for att ge de forvantade
ersattningarna). Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestamda planer
redovisas som en kostnad i arets resultat under den period de anstallda utfort
de tjanster avgiften avser.

Férmdnsbestdmda pensionsplaner
I koncernen anstallda tjansteman i Sverige omfattas av ITP-planen.
Ataganden fér alderspension och familjepension for tjansteman i Sverige
tryggas genom en forsakring i Alecta. Enligt ett uttalande fran Radet for finan-
siell rapportering, UFR 10, ar detta en formansbestamd plan som omfattar flera
arbetsgivare. For rakenskapsaret 2016 har bolaget inte haft tillgang till sdédan
information som gér det majligt att redovisa denna plan som en férmans-
bestamd plan. Pensionsplanen enligt ITP som tryggas genom en forsakring i
Alecta redovisas darfér som en avgiftsbestamd plan. Forpliktelser avseende
avgifter till avgiftsbestamda planer redovisas som en kostnad i arets resultat nar
de uppstar. Utéver namnda ataganden finns formansbestamda forpliktelser for:

Lundbergs
Holmen

- Forpliktelser enligt FPG/PRI-systemet

- Ataganden utéver ITP-planen fér koncernledningen
i Sverige vilka tryggas via stiftelse

- Pensionsplaner i England vilka ligger i sa kallade trusts
(sedan 2015 stangda for nyintjaning)

Pensionsskulden berdknas genom en uppskattning av den framtida ersatt-
ning som de anstallda intjanat genom sin anstallning i bade innevarande och
tidigare perioder. Denna ersattning diskonteras till ett nuvarde. Diskonte-
ringsrantan ar 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 mark-
nadsrantan pa statsobligationer med en motsvarande |6ptid. Berakningen
utférs av en kvalificerad aktuarie med anvandande av den sa kallade "projec-
ted unit credit method”. Om férmanen ar fullt intjanad redovisas en kostnad
i arets resultat.

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

Den sarskilda |6neskatten utgor en del av de aktuariella antagandena och
redovisas darfér som en del av nettoforpliktelsen. Den del av sarskild 16ne-
skatt som ar beraknad utifran tryggandelagen i juridisk person redovisas av
férenklingsskal som upplupen kostnad istallet fér som del av
nettoférpliktelsen/-tillgangen.

Avkastningsskatt redovisas |[6pande i resultatet for den period skatten
avser och ingar darmed inte i skuldberakningen.

Aktierelaterade ersdttningar i Holmen

Utestaende aktieprogram redovisas enligt IFRS 2 Aktierelaterade ersattningar
och regleras med egetkapitalinstrument. Redovisning av aktierelaterade
ersattningsprogram reglerade med egetkapitalinstrument innebar att instru-
mentens verkliga varde vid tilldelningstidpunkten ska redovisas i resultatrak-
ningen som en kostnad éver intjanandeperioden, med motsvarande justering
av eget kapital. Vid varje bokslut under intjanandeperioden uppskattas det
forvantade antalet tilldelade aktier och effekten av en eventuell férandring av
tidigare bedémning redovisas i resultatrakningen med motsvarande justering
av eget kapital. Darutover gors avsattning for beraknade sociala kostnader
relaterade till aktieprogrammet. Berakningar baseras pa aktiernas varde vid
tilldelningstidpunkten, vilket definieras som den tidrymd nar avtal sluts
mellan parterna. Holmens aktiesparprogram kunde tecknas av de anstallda
mellan 27 april och 20 maj 2016. Den genomsnittliga aktiekursen under
denna period anvands som bas for vardering av aktierna vid tilldelningstid-
punkten. Intjanandeperioden I6per fran 20 maj 2016 till och med dagen for
offentliggérandet av Holmens delarsrapport for det forsta kvartalet 2019.

Optioner utstdllda till anstdllda i intresseféretag

Aktierelaterade instrument som utfardas till anstallda i bolag som inte ingar i
koncernen ingar for utfardaren inte i tilldmpningsomradet for IFRS 2. Erhallen
premie for optionerna, som uppgar till marknadsmassigt pris (verkligt varde),
skuldférs. Optionsskulden redovisas i efterféljande redovisning till verkligt
varde via resultatet.
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Ersdttningar vid uppsdgning

En kostnad for ersattningar i ssmband med uppsagningar av personal redo-
visas endast om koncernen ar bevisligen forpliktigad, utan realistisk mojlighet
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 anstallda som kommer
att acceptera erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.

NOT 2 — FORETAGSINFORMATION

NOTER - KONCERNEN

Kortfristiga ersdttningar
Kortfristiga ersattningar till anstallda beraknas utan diskontering och
redovisas som kostnad nar de relaterade tjansterna erhalls.

Ovrigt

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

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

L E Lundbergféretagen AB ager tva dotterféretag som ej ar helagda,
Hufvudstaden AB och Holmen AB, varfér det i koncernredovisningen
redovisas innehav utan bestammande inflytande med betydande belopp.
Klassificering av foretagen baseras pa innehavda aktiers rostandel. Foretagen
ar noterade pa Nasdaqg Stockholm, Large Cap och fér information om
verksamhet hanvisas till respektive foretags hemsida.

Andel i procent av kapital (réster)!

Foretag Land 2017 2016
Hufvudstaden AB Sverige 54,7(11,9) 54,7(11,9)
Holmen AB Sverige 67,4 (38,5) 67,4 (38,5)
1) Hanférligt till innehav utan bestdmmande inflytande.

Hufvudstaden Holmen
Dotterféretag, mnkr 2017 2016 2017 2016
Intakter 1840 1790 16133 15513
Resultat 3035 4120 1668 1424
Ovrigt totalresultat 119 -157
Summa totalresultat 3035 4120 1786 1267
Anlaggningstillgangar 39750 36536 28793 28740
Omsattningstillgdngar 545 1173 6098 6151
Langfristiga skulder -11713  -11361 -6903 -7 368
Kortfristiga skulder -3180 -3300 -5952 -6279
Nettotillgangar 25402 23047 22035 21243
Kassaflode fran
-den I6pande verksamheten 999 1029 2509 1961
- investeringsverksamheten -587 -619 -644 -123
-finansieringsverksamheten -1131 261 -1718 -1848
Arets kassaflode -719 671 147 -10
Hanférligt till innehav Hufvudstaden Holmen
utan bestdmmande inflytande 2017 2016 2017 2016
Del av resultatet 1661 2255 1124 960
Del av totalresultatet 1661 2255 1204 854
Del av nettotillgdngar 13902 12614 14583 14 320
Utdelning -373 -350 -676 -592

Vasentliga intresseféretag

L E Lundbergféretagen AB ager aktier i Husqvarna AB, AB Industrivarden och
Indutrade AB i sddan omfattning att de utgér intresseféretag och de redo-
visas enligt kapitalandelsmetoden i koncernredovisningen. Klassificering av
foretagen baseras pa innehavda aktiers rostandel. Féretagen ar noterade pa
Nasdaq Stockholm och fér information om verksamhet hanvisas till respek-
tive féretags hemsida.

Andel i procent av kapital (réster)!

Foretag Land 2017 2016
Husgvarna AB Sverige 7,6 (251) 7,6 (25,0)
AB Industrivarden Sverige 16,5(23,7) 16,1 (23,3)
Indutrade AB Sverige 26,1(26,1) 26,3(26,3)

1) Andel i réster beraknas efter avdrag av aterkdpta aktier.
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2017, mnkr Husqvarna Industrivdrden Indutrade
Intresseféretag

Intakter 39 394 2786 14 847
Resultat 2660 15555 1030
Ovrigt totalresultat -99 -6 16
Summa totalresultat 2561 15549 1046
Anlaggningstillgangar 19291 107 301 6 704
Omsattningstillgangar 16127 1059 5862
Langfristiga skulder -9108 -7 660 -2169
Kortfristiga skulder -10643 -4.820 -5229
Nettotillgdngar 15667 95880 5168
Koncernens del av

intresseféretag, mnkr

Andel av nettotillgdngar

vid arets ingang 1078 13221 1155
Andel avsumma

totalresultat 184 2479 293
Erhallen utdelning -85 -365 -101
Forvarvat eget kapitall 439

Andel av nettotillgdngar

vid arets slut 1178 15774 1346
Overvarden 1118 1761
Redovisat varde

vid arets slut 2295 15774 3107
2016, mnkr Husqvarna Industrivdrden Indutrade
Intresseféretag

Intakter 35982 3078 12955
Resultat 2104 16 451 936
Ovrigt totalresultat 171 -10 111
Summa totalresultat 2275 16 441 1047
Anlaggningstillgangar 17 169 94 464 5835
Omsattningstillgangar 15809 1160 5218
Langfristiga skulder -9236 -7 796 -2837
Kortfristiga skulder -9377 -5699 -3817
Nettotillgdngar 14 365 82129 4399
Koncernens del av

intresseféretag, mnkr

Andel av nettotillgdngar

vid arets ingang 980 = 948
Andel avsumma

totalresultat 169 3222 273
Erhallen utdelning -72 -303 -92
Forvarvat eget kapitall 10302 26
Andel av nettotillgdngar

vid arets slut 1078 13221 1155
Overvarden 1118 1761
Redovisat varde

vid arets slut 2195 13221 2915

1) Inklusive substansrabatt.

Information om évriga dotter- och intresseféretag aterfinns i not 21 och 40.
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NOTER - KONCERNEN

NOT 3 — NETTOOMSATTNING

NOT 5 — ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER

mnkr 2017 2016
Fastighetsrorelse
Hyresintdkter m m1 3010 2954
Forsaljning omsattningsfastigheter 185 52
Ovriga intakter 140 131
Aktieférvaltning
Forsaljining vardepapper m m 514 281
Utdelningar 423 426
Tryckpapper 6130 5924
Kartong 5347 5071
Virke 2571 2572
Travaror 1557 1337
Energi 315 314
Massa 164 169
Ovrigt 49 125
20 404 19 357
1) Av hyresintakterna bestar 19 mnkr (20) av omséattningshyra.
NOT 4 — OVRIGA INTAKTER m m
mnkr 2017 2016
Aktiviteter utanfér huvudsaklig verksamhet
Forsaljning biprodukter 360 364
Certifikat, fornybar energil 405 415
Forsaljning anlaggningstillgangar 22 75
Skogsvardsuppdrag 67 57
Utslappsratter? 21 25
Ovrigt 261 623
1136 1559
Forandring lager av aktier -2 -94
Foérandring varulager -128 203
1006 1667

Av forsaljning biprodukter avser 101 mnkr (141) utskott fran produktion,

123 minkr (96) span, bark, flis m m samt 137 mnkr (127) extern forsaljning
av energi. Féregdende &r ingick i posten Ovrigt intakter fran forsakrings-
ersattning efter brand i Hallsta pappersbruk samt aterbaring fran en tvist

om vattenkostnad som avgjorts till Holmens férdel.

1) Intékt som erhéllits frdn produktion av férnybar energi.

2) Tilldelning av utslappsratter vilka delvis anvants i Holmens produktion. Overskottet

har medfort ett redovisat resultat pa 21 mnkr (25).
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Varav Varav

Medelantalet anstéllda 2017 man, % 2016 man, %
Moderbolaget - Sverige 9 66 8 67
Totalt i moderbolaget 9 66 8 67
Heldgda dotterforetag - Sverige 156 70 150 73
Hufvudstaden - Sverige 118 61 113 60
Holmen
- Sverige 2377 81 2369 81
- Estland 6 67 8 75
- Frankrike 12 58 13 54
-Hongkong 5 80 5 80
- Italien 8 63
-Japan 2 100 2 100
- Nederlanderna 74 47 77 51
- Polen 11 36 7 14
- Portugal 1 100
- Ryssland 1 - 1 -
-Schweiz 3 67 3 67
-Singapore 6 52 6 52
-Spanien 11 56
- Storbritannien 442 89 443 89
- Tyskland 23 53 23 57
-USA 14 57 12 60
Totalt i dotterféretag 3250 79 3254 80
Totalti koncernen 3259 79 3262 80
Redovisning av konsférdelning i féretagsledningar
Andel kvinnor i procent 2017 2016
Moderbolaget

Styrelse 38 33

Ledande befattningshavare - -
Koncernen totalt

Styrelse 28 27

Ledande befattningshavare 24 20

Arsstammans riktlinjer for bestammande av 16n och annan ersittning

till ledande befattningshavare

Arsstamman 2017 fattade beslut om féljande riktlinjer for bestammande av
16n och annan ersattning till ledande befattningshavare i L E Lundberg-
féretagen AB och dess helagda dotterbolag Fastighets AB L E Lundberg och

L E Lundberg Kapitalférvaltning AB.

Ersattning till ledande befattningshavare ska kunna utgéras av fast |6n,
bonus, évriga férmaner samt pension. Den sammanlagda ersattningen bor
vara marknadsmassig och konkurrenskraftig samt sta 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 forutbestamda och matbara kriterier baserade pa
resultat- och ldnsamhetsmal, vara maximerad och inte éverstiga tre manads-
|6ner. For ledande befattningshavare anstéllda i L E Lundberg Kapitalforvalt-
ning 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 anstallningsavtal fran bolagets sida ska uppsagnings-
tiden vara langst tolv manader. Vid uppsagning fran bolagets sida kan,
i forkommande fall, avgangsvederlag motsvarande sex manadsléner utga.
Pensionsratt for VD och for évriga ledande befattningshavare ska galla fran
65 ars alder, med férmaner motsvarande ITP-planen. Kompletterande
pensionslésningar 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 sar-

skilda skal for det.
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| nedanstaende tabeller framgar ersattningar till styrelse och ledande
befattningshavare.

Ersattningar och évriga férmaner, moderbolaget?

GrundIén,
styrelse- Rorlig Pensions-

2017, mnkr arvode ersittning kostnad Totalt
Styrelsens ordf. Mats Guldbrand 0,8 0,8
Styrelseledamot Carl Bennet

Ersattning fran moderbolaget 03 0,3

Ersattning fran dotterféretag 03 03
Styrelseledamot Lilian Fossum Biner 0,3 0,3
Styrelseledamot Louise Lindh

Ersattning fran moderbolaget 0,3 0,3

Ersattning fran dotterféretag 2,0 0,4 0,3 2,7
Styrelseledamot Katarina Martinson 03 0,3
Styrelseledamot Sten Peterson

Ersattning fran moderbolaget 03 03

Ersattning fran dotterféretag 0,2 0,2
Styrelseledamot Lars Pettersson 0,3 0,3
Vd Fredrik Lundberg

Ersattning fran moderbolaget 15 15

Ersattning fran dotterféretag 11 11
Andra ledande befattningshavare2. 3

Ersattning fran moderbolaget 29 0,2 04 35

Ersattning fran dotterforetag 4,5 4,2 14 101

15,0 4,8 22 220
GrundIén,
styrelse- Rorlig Pensions-

2016, mnkr arvode ersattning kostnad Totalt
Styrelsens ordf. Mats Guldbrand 0,8 0,8
Styrelseledamot Carl Bennet

Ersattning fran moderbolaget 03 03

Ersattning fran dotterféretag 03 0,3
Styrelseledamot Lilian Fossum Biner 0,3 0,3
Styrelseledamot Staffan Grefback

Ersattning fran moderbolaget 0,3 0,3

Ersattning fran dotterféretag 0,1 01
Styrelseledamot Louise Lindh

Ersattning fran moderbolaget 03 03

Ersattning fran dotterféretag 17 0,2 0,2 21
Styrelseledamot Katarina Martinson 03 0,3
Styrelseledamot Sten Peterson

Ersattning fran moderbolaget 0,3 0,3

Ersattning fran dotterféretag 0,2 0,2
Styrelseledamot Lars Pettersson 0,3 0,3
Vd Fredrik Lundberg

Ersattning fran moderbolaget 15 03 1,8

Ersattning fran dotterféretag 1,1 11
Andra ledande befattningshavare2. 3

Ersattning fran moderbolaget 16 0,2 0,4 2,2

Ersattning fran dotterféretag 34 2,7 0,4 6,5

12,6 31 1,3 171

1) Pensionsférpliktelse finns ej fér VD och styrelseledaméter.
Pensionsforpliktelser for ledande befattningshavare uppgar till 0,4 mnkr (0,6).

2) Ledande befattningshavare som rapporterar direkt till VD &r Claes Boustedt
Lars Johansson och fro m 2017 Roger Ekstrom.

3) Darutdver har 0,3 mnkr (0,1) erhallits i évriga férmaner.
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NOTER - KONCERNEN

Loéner, andra ersattningar och sociala kostnader

Varav styrelse,
ledande Varav

Léner och befattnings- Sociala pensions-

2017, mnkr ersattningar havareoch VD! kostnader kosthader

Moderbolaget? 11 7 5 2

Helagda dotterforetag 99 21 47 12

109 28 52 14

Hufvudstaden 82 18 50 19

Holmen 1579 31 617 137
Totalt i 6vriga

dotterforetag 1661 50 667 156

Totalt i koncernen3 1770 77 719 170

Varav styrelse,

ledande Varav

Loéneroch befattnings- Sociala pensions-

2016, mnkr ersattningar havare och VD! kostnader kostnader

Moderbolaget? 10 6 5 2

Heldgda dotterforetag 88 20 41 10

98 26 46 12

Hufvudstaden 79 17 44 16

Holmen 1589 29 619 138
Totalt i 6vriga

dotterforetag 1668 46 663 154

Totalti koncernen3 1767 72 710 165

1) | moderbolaget bestar styrelse (exkl. VD) av 7 personer (8) och ledande befattnings-
havare av 4 personer (3) (varav en erhaller 16n fran helagda dotterféretag).
| helagda dotterforetag ingar 11 personer (11), i Hufvudstaden 15 personer (15)
och i Holmen 21 personer (20).

2) Av moderbolagets pensionskostnader avser 0,4 mnkr (0,6) VD och ledande
befattningshavare.

3) Av koncernens pensionskostnader avser 25,9 mnkr (24,8) VD:ar och ledande
befattningshavare. Koncernens utestaende pensionsforpliktelser for dessa uppgar per
den 31 december 2017 till 68,9 mnkr (70,1). Forpliktelserna tacks huvudsakligen av
férvaltningstillgangar i fristaende pensionsstiftelse och genom aterférsakring i FPC.

Aktiesparprogram

Pa Holmens arsstamma 2016 fattades beslut om ett riktat aktiesparprogram
till ett fyrtiotal nyckelpersoner i Holmen. Syftet med programmet ar att starka
intressegemenskap mellan dgare och ledningen i bolaget samt att skapa ett
langsiktigt engagemang for Holmen. For deltagande i programmet kravdes
att de anstallda personligen investerade i Holmenaktier (s.k.sparaktier) under
perioden 27 april till 20 maj 2016. For varje investerad sparaktie kommer en
halv matchningsaktie att tilldelas efter intjanandeperiodens utgang.
Darutover kan ett antal prestationsaktier tilldelas varje deltagare, kopplat till
Holmens avkastning pa sysselsatt kapital. Tilldelning av antalet prestations-
aktier kan variera, beroende pa befattning, till maximalt 3-6 aktier per del-
tagare. For tilldelning av matchnings- och prestationsaktier ska deltagaren ha
varit fast anstalld inom Holmen samt behallit sparaktierna under hela
intjanandeperioden. Intjdnandeperioden l6per fran 20 maj 2016 till och med
dagen for offentliggérandet av Holmens delarsrapport for det forsta kvartalet
20719. Totalt uppskattas kostnaderna for programmet att uppga till 33 mnkr.
For 2017 har kostnader motsvarande 13 mnkr (5) redovisats.
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NOTER - KONCERNEN

NOT 6 — ARVODE OCH KOSTNADSERSATTNING
TILL REVISORER

NOT 10 — OMKLASSIFICERING AKTIEINNEHAV

mnkr 2017 2016
Ersattningar till KPMG
Revisionsuppdrag 9 9
Skatteradgivning 1
Andra uppdrag 1
10 12
Ovriga revisorer 0 1
10 12

Med revisionsuppdrag avses lagstadgad revision av arsredovisningen och
bokféringen samt styrelsens och verkstallande direktérens férvaltning samt
revision och annan granskning utférd i enlighet med éverenskommelse eller
avtal. Detta inkluderar 6vriga arbetsuppagifter somn det ankommer pa
bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrade som féranleds
av iakttagelser vid sddan granskning eller genomférandet av sddana évriga
arbetsuppgifter.

Skatteradgivning avser samtliga konsultationer inom skatteomradet.

Med andra uppdrag avses radgivning avseende redovisningsfragor,
radgivning vid avyttring och férvarv av verksamheter samt radgivning kring
processer och intern kontroll.

NOT 7 — OVRIGCA EXTERNA KOSTNADER

Operationell leasing

Leasingavgifter uppgick till 77 mnkr (79). Ingadngna avtal avser framst truckar,
bilar, tomtrattsavgalder, arrendeavgifter samt hyresavtal med extern hyres-
vard. Framtida leasingavgifter férdelar sig enligt féljande:

mnkr 2017 2016
-1lar 75 69
1-5ar 136 144
S5ar- 59 54
NOT 8 — AVSKRIVNINGAR
mnkr 2017 2016
Immateriella anlaggningstillgdngar 15 17
Materiella anlaggningstillgangar
Byggnader och mark 96 118
Maskiner och inventarier 889 891
1000 1027
NOT 9 — NEDSKRIVNINGAR
mnkr 2017 2016
Immateriella anlaggningstillgangar
Arets nedskrivningar 1
Materiella anlaggningstillgangar
Arets nedskrivningar 122
- 122

Nedskrivningarna ar hanforliga till enheter inom Holmen AB.
For mer information se not 17 och 18.
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Under 2016 forvarvades aktier i AB Industrivarden i sédan omfattning att rost-
andelen uppgick till mer an 20 procent vilket medférde att investeringen
klassificerades som intresseféretag. Detta medférde att i resultatet redovisa-
des 4 083 mnkr enligt nedan.

mnkr 2016
Varde vid 6vergang till intresseféretag 8835
Anskaffningsvarde -4 851
Aterforing av nedskrivningar 99
4083
NOT 11— RESULTAT FRAN ANDELAR | INTRESSE-
FORETAG OCH JOINT VENTURE
mnkr 2017 2016
Husqvarna AB 200 158
AB Industrivarden 2 494 3224
Indutrade AB 262 244
Ovriga -12 -18
2944 3609
NOT 12 — VARDEFORANDRINGAR FORVALTNINGS-
FASTIGHETER OCH DERIVAT
mnkr 2017 2016
Forvaltningsfastigheter
Realiserade -1 23
Orealiserade 3996 5624
Derivat
Orealiserade 86 68
4082 5716
NOT 13 — VARDEFORANDRINGAR BIOLOGISKA
TILLGANGAR
mnkr 2017 2016
Forandring till foljd av skord -614 -587
Orealiserad forandring av verkligt varde 1029 902
415 Zals
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NOT 14 — RAPPORTERING PER RORELSESEGMENT

NOTER - KONCERNEN

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 foljer upp, sa kallad "management approach” eller foretags-
ledningsperspektiv. Ett rorelsesegment foljs upp av foretagets hogste verk-
stallande beslutsfattare for att utvardera resultatet samt fér att kunna allokera
resurser till detta. Det resultatmatt mot vilket uppféljning sker ar rérelseresul-
tat. | rérelsesegmentens resultat, tillgdngar och skulder har inkluderats direkt

Lundbergs

Arets resultat Fastighets- Aktie- Hufvud-
2017, mnkr rorelse forvaltning staden Holmen Totalt
Nettoomsattning 1494 937 1840 16133 20404
Rorelsens kostnader! -590 -437 -583  -11127 -12736
Personalkostnader -127 -23 -135 -2252  -2537
Avskrivningar -6 -0 -3 -991 -999
Resultat fran andelar
i intresseféretag
och joint venture 2956 -12 2944
Vardeférandringar? 1172 2910 415 4 497

1943 3432 4030 2166 11571
Oférdelade kostnader -30
Rorelseresultat 1943 3432 4030 2166 11541
Finansnetto -305
Skatt -1769
Arets resultat 9467

1) Inklusive évriga intékter m m se not 4.

2) Avser férvaltningsfastigheter och derivat i Lundbergs och Hufvudstaden samt
biologiska tillgangar i Holmen.

hanférbara poster samt poster som kan férdelas pa ett rimligt och tillforlitligt
satt. Oférdelade kostnader bestar av koncerngemensamma funktioner.

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

Lundbergs

Arets resultat Fastighets- Aktie- Hufvud-
2016, mnkr rérelse forvaltning staden Holmen Totalt
Nettoomsattning 1347 707 1790 15513 19357
Rorelsens kostnaderl -486 -219 -440 -10472 -11616
Personalkostnader -116 -20 -128 -2268 -2532
Avskrivningar =5 -0 =3 -1018 -1026
Nedskrivningar -122 -122
Omklassificering
aktieinnehav 4083 4083
Resultat fran andelar
i intresseféretag
och joint venture 3626 -18 3609
Vardeférandringar? 1510 4206 315 6031

2251 8177 5425 1930 17783
Oférdelade kostnader -28
Rorelseresultat 2251 8177 5425 1930 17755
Finansnetto -336
Skatt -1962
Arets resultat 15457

1) Inklusive évriga intdkter m m se not 4.

2) Avser férvaltningsfastigheter och derivat i Lundbergs och Hufvudstaden samt
biologiska tillgangar i Holmen.

Lundbergs Lundbergs
Ovriga upplysningar  Fastighets- Aktie- Hufvud- Avriga upplysningar  Fastighets- Aktie- Hufvud-
2017, mnkr rorelse forvaltning staden Holmen Totalt 2016, mnkr rérelse forvaltning staden Holmen  Totalt
Tillgangar 19873 12947 40295 33141 106256 Tillgangar 17258 13970 37709 33118 102054
Andelariintresseféretag Andelariintresseféretag
och joint venture 21176 1749 22926 och joint venture 18332 1773 20105
129182 122160
Skulder 7769 2312 14893 12856 37830 Skulder 6911 2900 14661 13648 38120
Investeringar Investeringar
Anlaggnings- Anlaggnings-
tillgangar 714 588 703 2005 tillgangar 610 619 775 2004
Intresseféretag 425 425 Intresseféretag 1600 5 1605
Nettoomsattningen redovisas efter var kunderna ar lokaliserade utom for
Nettoomsattning per marknad, mnkr 2017 2016 aktieférvaltning dar nettoomsattningen redovisas uteslutande under Sverige.
Sverige 8030 7 503
Italien 749 857 Anlaggningstillgdngar per land, mnkr 2017 2016
Nederlanderna 756 694 Swaiiige 84 831 79626
Polen 711 645 storbritannien 1701 1820
Spameﬁ - 699 1009 Ovriga 6 5
Storbritannien 1808 1719 86538 81451
Tyskland 2096 1974
Gvriga Europa 2069 2979 Rledov?sadelvércden avser immatgriella o<?h materigllaaanléggningstilllgéngar,
. R biologiska tillgangar och forvaltningsfastigheter. Tillgangarna redovisas efter
Ovriga varlden 2486 1977 de lander dar verksamheten ar lokaliserad.
20 404 19 357

Fordelning av omsattning pa produkter och tjanster framgar av not 3.
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NOT 15 — FINANSNETTO 2017 2016
Avstdmning av effektiv skatt mnkr % mnkr %
mnkr 2017 2016
= Ty Resultat fore skatt 11236 17419
Finansiella intakter ) Skatt enligt gallande skattesats 2472 22 -3832 22
Vlfwst Y|d torsaljnlng av koncernféretag 12 Skillnad i skattesats
Ranteintakter 3 3 i utlandsk verksamhet 6 -0 3 -0
3 15 Ej skattepliktiga intakter och ej
. . avdragsgilla kostnader 685 -6 1863 =111
Finansiella kostnader . o
) . Schablonranta periodiseringsfond -3 0 -4
Nettovinst/forlust T .
. . Skatt hanforlig till tidigare ar -8 0 -3 0
Tillgangar och skulder varderade i
till verkligt varde via arets resultat Effekt av ej uppbokade .
. . X ) . underskottsavdrag och temporara
Innehas fér hantering av finansiella risker! 42 36 skillnader 11 0 3 0
Likvida medel 1 3 Andrad skattesats pa
Ovriga finansiella skulder -46 -65 uppskjuten skattefordran/skuld 10 -0 0 -0
Rantekostnader -306 -324 Ovrigt 1 -0 7 -0
-309 -350 -1769 16 -1962 11
Finansnetto -305 -336

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

Samtliga ranteintakter avser finansiella instrument som inte varderas till
verkligt varde. Av rantekostnaderna avser 88 mnkr (83) finansiella instrument
som inte varderas till verkligt varde.

De nettovinster och forluster som redovisas i finansnettot avser framst
valutaomvardering och sakring 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-
férandringar forvaltningsfastigheter och derivat (se not 12).

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

mnkr 2017 2016
Valutakursvinst/férlust pa kundfordringar

och leverantdrsskulder 40 15
Nettovinst/férlust avseende derivat som

redovisas i rorelsekapitalet -40 -58

De derivat som redovisas i rorelseresultatet avser valutasakringar av kund-
fordringar och leverantérsskulder, rdntor samt finansiella elderivat.

NOT 16 — SKATT

REDOVISAD | ARETS RESULTAT

mnkr 2017 2016
Aktuell skatt
Arets skattekostnad -692 -590
Skatt hanforlig till tidigare ar -8 =3
Uppskjuten skattl
Temporara skillnader -1069 -1369
-1769 -1962

1) Avser framst skatt berédknad pa skillnad mellan anskaffningsvarde och verkligt varde
for biologiska tillgangar och forvaltningsfastigheter.

64

1) Ej skattepliktiga intakter relaterade till aktieinnehav uppgar till 666 mnkr (1 723).

REDOVISAD | VRIGT TOTALRESULTAT

Fére Efter
2017, mnkr skatt Skatt skatt
Sakringsredovisning 35 -8 27
Omrakningsdifferens
pa utlandsk verksamhet 36 36
Sakring av valutarisk
i utlandsverksamhet -49 10 -38
Finansiella tillgangar
som kan saljas -475 -76 -551
Aktuariella omvarderingar 114 -23 91
Intresseféretag och
joint ventures - netto -8
-339 -97 -443
Fore Efter
2016, mnkr skatt Skatt skatt
Sakringsredovisning 211 -46 165
Omrakningsdifferens
pa utlandsk verksamhet -165 -165
Sakring av valutarisk
i utlandsverksamhet 1 -6 -5
Finansiella tillgangar
som kan saljas 2114 -376 -2490
Aktuariella omvarderingar -164 30 -134
Intresseféretag och
joint ventures - netto 19
-2231 -399 -2611
REDOVISAD | BALANSRAKNINGEN
mnkr 2017 2016
Fordringar
Uppskjuten skattefordran 1 4
Aktuell skattefordran 45 132
46 137
Skulder
Avsattningar for skatter
Uppskjuten skatteskuld 17739 16 564
Ovriga avsattningar 202 62
Aktuell skatteskuld 46 36
17986 16661
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Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder

2017, mnkr Fordran Skuld Netto
Materiella anlaggningstillgangar -1278 -1278
Biologiska tillgangar -3943 -3943
Forvaltningsfastigheter -11011 -11011
Finansiella placeringar -733 -733
Obeskattade reserver -804 -804
Sakringsredovisade transaktioner 27 27
Ovriga avsattningar inkl. uppskjutna
skattefordringar nettoredovisade
bland uppskjutna skatteskulder 1 4 5
1 -17739 -17738
2016, mnkr Fordran Skuld Netto
Materiella anlaggningstillgangar -1319 -1319
Biologiska tillgangar -3854 -3854
Forvaltningsfastigheter -9958 -9958
Finansiella placeringar -651 -651
Obeskattade reserver -877 -877
Sakringsredovisade transaktioner 35 35
Ovriga avsattningar inkl. uppskjutna
skattefordringar nettoredovisade
bland uppskjutna skatteskulder 4 61 65
4 -16 564 -16 560

Holmen har ansokt om férhandsbesked avseende ratten att gora avdrag fér
skattemassiga underskott uppkomna i den spanska verksamheten vilket

skatteverket har motsatt sig. Hogsta Férvaltningsdomstolen, som prévat
arendet, inhamtar féorhandsavgérande fran EU-domstolen for att kunna
avgora fragan. Vid positivt beslut kan det medféra en minskad skattekostnad
om cirka 400 mnkr. Ingen uppskjuten skattefordran har redovisats.

Holmen har éverklagat fastighetsskattesatsen pa vattenkraftsanlagg-
ningar for beskattningsaren 2011-2016 da den hogre skattesats som gallt for
dessa tillgangar jamfért med andra energislag skulle kunna utgéra statsstod.

NOTER - KONCERNEN

NOT 17 — IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella tillgangar utgoérs av goodwill, utvecklingskostnader, patent,
licenser samt IT-system. Utgifter for utveckling aktiveras enbart vid stérre projekt
om en saker beddémning 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 fér nedskrivningsbehov.
Nedskrivning pa goodwill reverseras inte.

mnkr 2017 2016
Ackumulerade anskaffningsvarden
Ingdende balans 280 310
Investeringar 20 5
Avyttringar och utrangeringar -0 -36
Omrakningsdifferenser 0
300 280
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Ingdende balans -110 -120
Arets avskrivningar -15 -17
Arets nedskrivningar =1l
Avyttringar och utrangeringar 28
Omrakningsdifferenser 0
-125 -110
Utgaende balans 175 170

| ovanstaende ingar goodwill hanférbart till Lundbergs férvarv av Holmen
med 83 mnkr (83). Atervinningsvardet av goodwill beddms med ledning av
aktiernas borskurs den 31 december och ingen av- eller nedskrivning har
gjorts av vardet.

Ovriga immateriella anlaggningstillgdngar best&r huvudsakligen av
IT-system 52 mnkr (64). Tillgdngarna ar i huvudsak externt forvarvade.
Forutom goodwill har samtliga tillgangar en bestambar nyttjandeperiod och
skrivs av under 3-20 ar.

Om 6verklagandena bifalls berdknas fastighetsskatt aterbetalas med cirka
300 mnkr. Ingen uppskjuten skattefordran har redovisats.

Forandring av uppskjuten skatt i temporara skillnader

och underskottsavdrag

Redovisat Omrak-

Redovisat iovrigt nings-
Ingadende iarets total- differenser Utgaende
2017, mnkr balans resultat resultat och dvrigt balans

Materiella anlagg-

ningstillgdngar -1319 39 2 -1278
Biologiska tillgangar -3854 -89 -3943
Forvaltningsfastigheter -9 958 -1053 -11011
Finansiella placeringar -651 -6 -76 -733
Obeskattade reserver -877 73 -804
Ovrigt 100 -32 -35 -0 32
-16560  -1069 -111 1 -17738

Redovisat Omrak-

Redovisat iovrigt nings-
Ingadende iarets total- differenser Utgaende
2016, mnkr balans resultat resultat och dvrigt balans

Materiella anlagg-

ningstillgdngar -1363 25 19 -1319
Biologiska tillgangar -3788 -66 -3854
Forvaltningsfastigheter -8 688 -1270 -9958
Finansiella placeringar -270 -5 -376 -651
Obeskattade reserver -838 =39 -877
Ovrigt 134 -15 -17 =2 100
-14813 -1369 -393 17 -16560
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NOT 18 — MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Byggnader, Pagaende
mark  Maskiner arbeten
och mark- och och
2017, mnkr anlaggningar inventarier forskott Totalt
Anskaffningsvarde
Ingaende balans 5740 27661 68 33470
Investeringar 51 573 88 712
Omklassificeringar 67 -79 -12
Avyttringar och
utrangeringar -13 -141 -154
Omrakningsdifferenser -5 -35 1 -39
5773 28126 79 33977
Av- och nedskrivningar
Ingdende balans -3228 -20801 -24 030
Arets avskrivningar -96 -888 -984
Avyttringar och
utrangeringar 7 136 143
Omrakningsdifferenser 1 20 21
-3316 -21533 -24 850
Utgaende balans 2457 6593 79 9128
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Byggnader, Pagaende Forandringen av vardet pa den vaxande skogen kan delas upp enligt nedan.
mark  Maskiner arbeten mnkr 2017 2016
och mark- och och
2016, mnkr anldggningar inventarier  férskott Totalt Redovisat varde vid arets bérjan 17 448 17173
Anskaffningsvarde Kop av vaxande skog 11 4
Ingaende balans 7170 31346 155 38671 Férsaljning av vaxande skog -19 -27
Investeringar 37 739 30 806 Forandring till foljd av skérd -614 -587
Omeklassificeringar 92 -101 -9 Orealiserad férandring
Awyttringar och av verkligt varde 1029 902
utrangeringar -1434 -4198 -5 -5637 Omklassificeringar -23
Omrakningsdifferenser -33 -317 -11 -361 Ovriga férandringar -1 -17
5740 27661 68 33470 Redovisat varde vid arets slut 17831 17 448
Av- och nedskrivningar Omklassificeringar ovan utgoérs av skogsfastigheter for vilka avtal tecknades i
IngAende balans 4247 24050 28297 ?Igteto av 2017 o;h dar affauren"sltzlt‘fgrde”s ijanuari 2018, Dessa ru”bncleras som
. o Tillgangar som innehas for forsaljning” och aterfinns som omsattnings-
Arets avskrivningar -118 -891 -1009 tillgang i balansrakningen.
Arets nedskrivningar -81 -41 -122 Nettot av forandring av verkligt varde och férandring till foljd av skord
Awyttringar och redovisas i resultatrakningen som vardeférandring i biologiska tillgangar. For
utrangeringar 1212 4 000 5212 aret uppgick den till 415 mnkr (315).
Omrakningsdifferenser 6 181 187 ) . ) . ) )
3228 20801 24030 Nedan visas hur.vard.'.et palskogsullgangama skulle paverkas av forandringar i
de mest vasentliga varderingsantagandena.
Utgaende balans 2512 6860 68 9440

Investeringsataganden avseende beslutade och pagaende projekt uppgick
per arsskiftet till 590 mnkr (250). Aktiverade laneutgifter uppgick under aret
till 2 mnkr (3). For att faststalla beloppet har en réntesats om 1,1 procent (1,5)

anvants.

NOT 19 — BIOLOGISKA TILLGANGAR

| koncernen redovisas Holmens skogstillgdngar uppdelat pa vaxande skog,
som redovisas som biologisk tillgang till verkligt varde, och mark, som
redovisas till anskaffningskostnad. Bedémningen &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 kassafloden fran den vaxande skogen. Vardering till verkligt varde
gors utifran varderingsniva tre. Berakning av kassafléden gors for kommande
100 ar, vilket beddms vara skogens skordecykel. Kassaflédena beraknas
utifran skérdade volymer enligt Holmens aktuella plan samt bedémningar
om framtida pris- och kostnadsutveckling. Kostnader for aterplantering har
beaktats da aterplantering efter skord ar en skyldighet enligt lag. Kassa-
flddena diskonteras med en ranta om 5,5 procent (5,5).

Totalt innehar Holmen 1 042 000 hektar produktiv skogsmark varav
960 000 hektar aktivt brukas. Den produktiva skogsmarken omfattar 121 mil-
joner skogskubikmeter. Enligt gallande plan, som ar fran 2011, kornmer skor-
den uppdga till 3,0 miljoner m3fub (m3*fub=kubikmeter fast matt under bark)
per ar. Denna niva beddms vara i stort oférandrad till ar 2030. Darefter berak-
nas den successivt kunna 6kas till drygt 4 miljoner m*fub ar 2110. Cirka 45 pro-
cent av skorden utgors av massaved som saljs till massa- och pappersindu-
strin, 50 procent utgoérs av timmer som séljs till sdgverk och resterande andel
utgors av bransleved.

Varderingen baseras pa ett langsiktigt trendpris som arligen raknas upp
med tva procents inflation. Trendpriset for 2018 ar 432 kr/m?3fub, vilket ar
nagot lagre an gallande marknadspriser. Kostnadsprognosen utgar ifran
aktuell kostnadsniva och raknas upp med drygt tva procent per ar.

Holmens skogsinnehav ar redovisat till 17 831 mnkr (17 448) fore skatt.

En uppskjuten skatteskuld om 3 943 mnkr (3 854) redovisas relaterat till
detta, vilket motsvarar den skatt som kommer betalas vid den framtida
skorden. Detta innebéar att den vaxande skogen netto efter skatt redovisas
till 13 888 mnkr (13 594).
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Vardeférandring

mnkr fore skatt efter skatt
Arlig férandring, +0,1 procent per ar
Skordetakt 760 590
Prisinflation 1150 900
Kostnadsinflation -620 -480
Nivaférandring, +1 procent
Skord 260 200
Priser 400 310
Kostnader -210 -170
Diskonteringsranta, +0,1 procent -490 -380

Med arlig férandring avses den arliga forandringstakten som anvands
i varderingen for respektive parameter.

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

PRISER
kr/m3fub
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Realt
== Nominellt
«= Pris anvant i varderingen (nominellt)

Prisserien Nominellt visar genomsnittligt forsaljningspris for Holmen.
Realt ar nominella priser omraknade till 2017 ars penningvarde med
anvandning av historisk svensk KPI.

LUNDBERGS ARS- OCH HALLBARHETSREDOVISNING 2017



SKORD

1000 m3fub/ar

4 000 /

3000

2000

1000

070 W O 0 © O O O O O O O
PO OIS SR CHI SIS QU I SIS
N LA N VA SN A N N N N RN
RO R I OIS I O R O Y
v 0 G A S S B S S 2

B Genomsnittlig skérd
«= Planerad skord

NOT 20 — FORVALTNINGSFASTIGHETER

Forvaltningsfastigheter redovisas till verkligt varde. Det verkliga vardet ar det
pris som vid varderingstidpunkten skulle erhallas vid forsaljning 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 varderingsteknik.

2017, mnkr Bostad Kommersiellt Totalt
Ingdende verkligt varde 7528 46 866 54 393
Forvarv 17 17
Investeringar 511 760 1271
Avyttringar -53 -53
Vardeférandringar/utrangering brand -219 -219
Orealiserad vardeférandring 436 3560 3996
Utgaende verkligt varde 8492 50913 59 405
2016, mnkr Bostad Kommersiellt Totalt
Ingaende verkligt varde 6789 41 649 48 438
Forvarv 11 178 189
Investeringar 385 644 1030
Avyttringar -490 -398 -888
Orealiserad vardeférandring 832 4792 5624
Utgdende verkligt varde 7528 46 866 54393

Information om verkligt varde pa férvaltningsfastigheter

Samtliga fastigheter, klassificerade som férvaltningsfastigheter, &gs 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 bedémts
internt. | investeringsbeloppet ingar under aret aktiverade laneutgifter med

8 mnkr (2).

Paverkan pa arets resultat

Samtliga fastigheter genererar hyresintakter med undantag av de med
pagaende nyproduktion och de som bestar av obebyggda tomter.

Arets hyresintakter (brutto minus vakanser) uppgar till 3 020 mnkr (2 960).
Kostnader per kostnadsslag framgar av tabellen nedan.

Kostnadsslag, mnkr 2017 2016
Drift och administration 385 389
Underhall 182 183
Personalkostnader 255 238
Fastighetsskatt 228 227
Tomtrattsavgalder 23 23
Avskrivningar 8 7

1081 1067
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Forfallostruktur for operationella hyresavtal (hyresintakter) framgar av
tabellen nedan.

Arshyra, mnkr 2018 2019 2020 2021 2022 2023- Totalt
Bostader 507 507
Kontor 249 196 192 264 159 303 1361
Butiker 282 143 199 133 69 132 959
Ovrigt 101 35 22 30 19 41 248
Totalt 1139 374 413 427 246 476 3075
Andel, % 37 12 13 14 8 15 100

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

Lundbergs - Varderingen av fastighetsbestandet har skett genom att varje
enskild fastighets verkliga varde har beddmts. Bedémningen baseras saval pa
ortsprismaterial som pa en berdkning av nuvardet av uppskattade framtida
betalningsstrommar. Nuvardesberakningen bygger pa diskonterade kassa-
floden under kornmande tioarsperiod och darefter pa en berakning av evig
direktavkastning. Diskonteringsrantan varierar mellan 4,7 och 8,2 procent for
bostadsfastigheter och mellan 5,9 och 9,9 procent féor kommmersiella fastig-
heter. Berakningen av kassaflédena baseras pa en antagen inflation pa tva
procent, normaliserade hyresintakter och underhallskostnader samt normali-
serad vakansgrad. Denna berakning vags sedan sammman med olika ortspris-
faktorer i en slutlig vardering. Nedan framgar de indata som anvants vid
varderingen.

Bostad Kommersiellt
Intervall Vagt snitt Intervall Vagt snitt
Driftnetto, kr/m?2 400-1600 600 200-5800 1400
Direktavkastningskrav
restvarde, % 261-6,10 384 381-775 524
Vakans, % 10-25 14 10-98 32

Alla hyror har bedémts vara marknadsmassiga. Tillvaxtantagandet bedéms
enskilt per fastighet. Diskonteringsrantan ar berdknad som avkastningskravet
med tillagg for tillvaxtantagande under prognosperioden. Tillvaxtantagandet
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.

Beddémningen av direktavkastningskraven ar baserad pa inhamtad infor-
mation om marknadens forrantningskrav pa aktuella kép och forsaljningar av
jamforbara fastigheter i likartade lagen. Informationen stams av med varde-
rings- och radgivningsféretag.

Lundbergs fastighetsbestand varderas till 19,7 mdkr (17,9). For att saker-
stalla varderingen har oberoende varderingar for 32 fastigheter, motsvarande
vardemassigt 40 procent av bestandet, inhamtats externt. De externa varde-
ringarna av dessa fastigheter uppgick till 8,2 mdkr medan de interna varde-
ringarna uppgick till 7,9 mdkr.

Hufvudstaden - Vardering av fastighetsbestandet har skett genom att varje
enskild fastighets verkliga varde bedémts. 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 driftnetto.

Beddmningen av avkastningskraven ar baserad pa inhamtad information
om marknadens férrantningskrav pa kép och forsaljningar av jamforbara
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 aven tagits till olika fastighetstyper, teknisk standard
och byggnadskonstruktion. Avkastningskraven som anvands vid varderingen
varierar mellan olika regioner och olika delomraden inom regionerna.
Informationen stdms av med varderings- och radgivningsféretag.

Hufvudstadens genomsnittliga avkastningskrav har sedan den 31 decem-
ber 2012 varierat fran 3,8 procent till 4,8 procent och uppgick den 31 decem-
ber 2017 till 3,8 procent. For fastigheter med tomtratt har berdkningen base-
rats pa ett avkastningskrav som ar 0,20 procentenheter hogre. Driftnettot
baseras pa marknadsanpassade hyresintakter. Hyresintakterna marknads-
anpassas genom att befintliga hyror justeras med nytecknade och omfér-
handlade hyresavtal samt med hansyn till forvantad hyresutveckling. Intak-
terna har reducerats for en bedémd langsiktig hyresvakansgrad. Vakans-
graden baseras pa fastighetsbestandets verkliga utfall éver en konjunktur-
cykel samt forvantad uthyrningssituation for den enskilda fastigheten.
| varderingen har genomsnittlig vakansgrad bedémits till 4 procent. Verklig
genomsnittlig vakansgrad har under perioden 2008-2017 varierat mellan
4 och 6 procent och uppgick den 31 december 2017 till 3,9 procent.

67



NOTER - KONCERNEN

Avdrag har gjorts med schablonmassiga kostnader fér drift och underhall
exklusive vidaredebiterbara kostnader samt del av fastighetsadministration.
Dessa baseras pa verkligt utfall och justeras for ej bestaende avvikelser.
Genomsnittlig kostnad per m? den senaste femarsperioden har legat inom
intervallet 400-500 kronor och beddmd kostnad i varderingen den
31december 2017 lag pa motsvarande niva. Nedan framgar de indata som
anvants vid varderingen.

Kontor och butik Intervall Vagt snitt
Driftnetto, kr/m?2 1400-6 320 4090
Vakans, % 2=5 4
Direktavkastningskrav Stockholm, % 34-39 36
Direktavkastningskrav Goteborg, % 4,1-48 44
Direktavkastningskrav totalt, % 38

Hufvudstadens fastighetsbestand varderas till 39,7 mdkr (36,5). For att saker-
stalla varderingen har oberoende varderingar inhamtats for 10 fastigheter
motsvarande 39 procent av det internt bedémda vardet. De externa
varderingsféretagen har angivit ett marknadsvarde som uppgar till 16,0 mdkr.
Hufvudstadens interna vardering av samma fastigheter uppgar till 15,5 mdkr.

Kanslighetsanalys
Verkligt varde pa en fastighet kan med sakerhet endast faststallas vid en for-
saljning. Vid fastighetsvardering anges ofta ett intervall for att visa pa osaker-
heten kring uppskattningar av en fastighets varde. Vardeintervallet brukar
uppga till £ 5 procent men kan variera beroende bland annat pa marknads-
situation, fastighetens tekniska standard och investeringsbehov.
Lundbergs fastighetsbestand varderas till 19,7 mdkr och med ett osdkerhets-
intervall om + 5 procent sa innebar det en férandring av fastighetsvardet med
+1,0 mdkr. Nedan framgar de mest vasentliga faktorerna som paverkar varde-
ringen och deras effekt pa verkligt varde.

Vardepaverkan, mnkr

Forandring Bostad Kommersiellt

Driftnetto 50 kr/m2 671 396
Direktavkastningskrav

restvarde -0,25 procentenhet 591 560

+0,25 procentenhet -519 -509

Hyresvakans -1,0 procentenhet 140 145

Hufvudstadens fastighetsbestand varderas till 39,7 mdkr och med ett
osakerhetsintervall om + 5 procent sa innebar det en férandring av fastighets-
vardet med = 2,0 mdkr. Nedan framgar de vasentliga faktorerna som paverkar
varderingen och deras effekt pa verkligt varde.

Foérandring = Vardepaverkan +, mnkr

Hyresintakter 100 kr/m?2 1020
Fastighetskostnader 50 kr/m?2 510
Hyresvakansgrad 1,0 procentenhet 510
Avkastningskrav 0,25 procentenhet 2620
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NOT 21 — ANDELAR | INTRESSEFORETAG
OCH JOINT VENTURE

Intresseféretag, mnkr 2017 2016
Redovisat vid arets borjan 19979 6472
Investering 425 1605
Avyttringar -105
Nedskrivning =2
Omklassificering! 8835
Resultatandel? 2944 3609
Erhallen utdelning -551 -479
Andel i 6vrigt totalresultat 17 42

22813 19979

1) Under 2016 férvarvades aktier i AB Industrivarden i sédan omfattning att
rostandelen uppgick till mer an 20 procent. Vardet pa aktierna vid tidpunkten
da intressebolagsstatus erholls omklassificerades fran finansiella placeringar.
Under 2016 férvarvades aktier i AB Industrivarden for totalt 1 612 mnkr.

2) Resultat efter skatt och innehav utan bestdmmande inflytande i intresseféretag.

Joint venture, mnkr 2017 2016
Redovisat vid arets boérjan 127 141
Investering 10
Resultatandel -14 -30
Ovrigt 6
113 127
Redovisat
Antal andelar Andel i procent? varde, mnkr
2017-12-31 2017 2016 2017 2016
Intresseféretag?!
Moderbolagets
Husgvarna AB3 43350000 7,6(251) 7,6(250) 2295 2195
AB Industrivarden3 71600000 16,5(23,7) 16,1(23,3) 15774 13221
Indutrade AB3 31575000 26,1 26,3 3107 2915
Dotterféretagens
Brannalvens Kraft AB 5556 139 139 36 36
Gidekraft 990 99 99 0] (0]
Harrsele AB 9886 49,4 49,4 1463 1465
Melodea Ltd 119 46,8 46,8 6] 2
Uni4 Marketing AB 1800 36,0 36,0 13 12
Vattenfall Tuggen AB 683 6,8 6,8 75 75
Vindin AB 200 17,7 17,7 49 55
Diverse aktier 0 0
22813 19979
Joint venture
Dotterféretagens
Varsvik AB 250 50,0 50,0 113 127
22926 20105

1) | de fall réstandelen understiger 20 procent féreligger ett betydande inflytande
over bolagens verksamhet pa grund av aktieagaravtal.

2) Andel i réster berdknas efter avdrag av aterkdpta aktier. Réstandel anges i parentes
ide fall den ej 6verensstammer med kapitalandel.

3) Verkligt varde enligt aktuell bérskurs uppgér fér Husgvarna till 3 376 mnkr (3 061),
for Industrivarden 15 110 mnkr (12 506) och for Indutrade till 7 060 mnkr (5 778).
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Agandet i Brannalvens Kraft AB, Gidekraft AB, Harrsele AB samt Vattenfall
Tuggen AB avser vattenkrafttillgangar medan agandet i Vindin AB och
Varsvik AB avser vindkrafttillgdngar. Agarandelen ger Holmen ratt att kdpa
producerad elkraft till sjalvkostnadspris, vilket innebar att endast ett mycket
begransat resultat uppstar i intresseféretaget. Inkopt elkraft saljs externt till
marknadspris och resultatet redovisas i Holmen.

Finansiell information féor moderbolagets intresseféretag

Agd andel, mnkr 2017 2016
Intakter 7 302 6 385
Resultat 2959 2550
Tillgdngar 23776 20783
Skulder 5551 5328
Eget kapital 18225 15455

Mer information om moderbolagets intresseféretag finns i not 2.

Finansiell information for dotterféretagens intresseféretag
Det sammanlagda vardet av dotterféretagens andel i intresseféretags total-
resultat uppgar till -4 mnkr (-14).

Under aret kdpte Holmen 491 GWh (416) elkraft fran Harrsele AB vilket gav
ett rérelseresultat pa 94 mnkr (76) vid forsaljning pa marknaden. Harrsele AB
ager krafttillgangar som ett normalt ar producerar 950 GWh elkraft. Bokfort
varde pa anlaggningstillgadngarna i Harrsele AB uppgar till 122 mnkr (114).

Finansiell information fér joint venture

Det sammanlagda vardet av dotterféretagens andel i joint ventures total-
resultat uppgar till -13 mnkr (-8).

NOT 22 — FINANSIELLA PLACERINCAR

Andel 2017-12-31

i procent av mnkr

kapital  roster 2017 2016

Finansiella tillgangar som kan saljas
Handelsbanken A 22 22 4712 4937
Sandvik 2.4 2.4 4311 3381
Skanska A2 1128 1427
Skanska B 3 123 1964 2484
12115 12230

1) Verkligt varde per den 31 december 2017 éversteg anskaffningsvardet for
samtliga aktier.

2) Marknadsvarde for aktie av serie A i Skanska ar berdknad med 10 procents
premium pa borsnoterad 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 roster
gemensamt fér innehavet.
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NOT 23 — OVRICA AKTIER OCH ANDELAR

mnkr 2017 2016

Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets boérjan 2 4

Avyttringar mm -0 0

Nedskrivningar mm -0 -2
2 2

Vardering till verkligt varde har inte kunnat tillampas da tillforlitligt
marknadsvarde ej har kunnat faststallas. Innehav har darfér varderats till
anskaffningsvarde.

NOT 24 — FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella instrument varderade till verkligt varde i balansrédkningen
Finansiella instrument varderade till verkligt varde omfattar instrument han-
forliga till kategorierna poster redovisade till verkligt varde via arets resultat,
finansiella tillgangar som kan séljas samt derivat som sakringsredovisas. |
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 pa 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 varfor
dessa beraknas med 10 procents premium pa borsnoterad aktie av serie B.
Denna vardering baseras pa antaganden som inte ar underbyggda av priser
pa observerbar data och ar darmed hanforbar till niva tre. Under aret har
vardet forandrats med -299 mnkr (334) och ar i sin helhet hanférbar till
orealiserad vardeférandring och har redovisats i 6vrigt totalresultat under
Finansiella tillgdngar som kan saljas.

Kvittning av tillgangar och skulder tillampas ej i redovisningen.
Redovisade derivat uppgar pa tillgangssidan till 200 mnkr (213) och pa skuld-
sidan till 387 mnkr (503).

Finansiellainstrument som inte varderas till verkligt varde i balans-
rakningen men for vilka upplysningar lamnas om verkligt varde

Nar upplysningar om verkligt varde lamnas i tabellen nedan for 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 ranta med vilken
en refinansiering skulle kunna géras pa balansdagen. Denna vardering tillhér
niva tre eftersom dessa rantor inte kan observeras pa marknaden. Lan med
rorlig ranta antas ha ett marknadsvarde som éverensstammer med bokfort
varde férutsatt att ndgon matbar forandring 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.
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Finansiella instrument som ingdr i den finansiella nettoskulden

Derivat som

Kund-och

Totalt

Derivat! sakringsredovisas lanefordringar Ovriga skulder redovisat varde Verkligt véirde
mnkr 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Langfristiga
finansiella fordringar
Derivat 0 0 0 0 o] (0]
Ovriga finansiella fordringar 55 51 55 51 55 51
- - - - 55 51 - - 55 51 55 51
Kortfristiga
finansiella fordringar
Upplupen ranta 0 1 0 1 0 1
Derivat 8 55 8 55 8 55
Ovriga finansiella fordringar 26 34 26 34 26 34
8 55 - - 26 34 - - 34 89 34 89
Likvida medel
Kortfristiga placeringar 129 66 129 66 129 66
Banktillgodohavanden 751 1424 751 1424 751 1424
- - - - 880 1491 - - 880 1491 880 1491
Langfristiga
finansiella skulder
Banklan 2250 1750 2250 1750 2298 1817
Obligationslan 6200 6600 6200 6600 6262 6 746
Derivat 14 67 45 75 59 142 59 142
Ovriga langfristiga skulder 24 8 24 8 24 8
14 67 45 75 - - 8474 8358 8533 8499 8642 8712
Kortfristiga
finansiella skulder
Certifikatslan 4 499 3209 4499 3209 4499 3209
Banklan 200 1750 200 1750 200 1750
Obligationslan 1650 1400 1650 1400 1650 1400
Bankkontoskulder 10 26 10 26 10 26
Kort del av langa lan 1300 1300 1353
Derivat 21 103 21 103 21 103
Upplupen ranta 90 102 90 102 90 102
Ovriga kortfristiga skulder 44 49 44 49 44 49
21 103 - - - - 6 494 7835 6515 7939 6515 7992

1) Poster redovisade till verkligt varde via resultatet.

Finansiella instrument som inte ingar i den finansiella nettoskulden

mnkr

Tillgdngar

Finansiella placeringarl

Aktier i noterade bolag?

Aktier i onoterade bolag?!

Kundfordringar

Redovisat bland rérelsefordringar
Derivat2
Derivat som sakringsredovisas

Skulder

Leverantorsskulder

Redovisade bland rorelseskulder
Derivat2

Derivat som sakringsredovisas

2017

12115
599

2
2152

192

2175

40
267

2016

12230
597

2
2225

150

1937

25
233

1) poster definerade som tillgdngar som kan séljas.

2) Poster redovisade till verkligt varde via resultatet.

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

verkligt varde.
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NOT 25 — OMSATTNINGSFASTIGHETER

NOTER - KONCERNEN

NOT 28 — KASSAFLODESANALYS

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

mnkr 2017 2016
Vid arets borjan 176 167
Arets anskaffningar 31 14
Reverseringar 20
Avyttringar och utrangeringar -99 £2/5

109 176

Ackumulerade nedskrivningar ingar med 1 mnkr (1).
Beddmt verkligt varde enligt intern vardering uppgar till 397 mnkr (416).

NOT 26 — VARULAGER

mnkr 2017 2016
Aktier i noterade bolag 599 597
Avverkningsratter 507 431
Elcertifikat och utslappsratter 24 54
Fardiga varor och produkter i arbete 1319 1431
Ravaror och férndédenheter 842 831
Timmer och massaved 212 233

3504 3578

Vardeférandring avseende aktier i noterade bolag redovisas i arets resultat,
enligt IAS 39, till aktuell borskurs. Under aret har aterforing av tidigare ned-
skrivningar av fardigvarulager paverkat resultatet med 7 mnkr (-) och ned-
skrivningar av évriga poster i varulager med -2 mnkr (-2).

NOT 27 — RORELSEFORDRINGAR

mnkr 2017 2016
Hyres- och kundfordringar® 2152 2225
Ovriga rérelsefordringar
Forutbetalda kostnader 199 196
Upplupna hyresintakter 29 28
Fordringar hos intresseféretag 3 5
Derivat 192 158
Ovriga fordringar 376 238
799 625
2951 2850

1) Av kundfordringarna avser 56 mnkr (38) fordringar pa intresseféretag.
Kundfordringar redovisas till det belopp som foérvantas bli inbetalt utifran en

individuell bedémning av respektive kund. Kundfordringar ar framst mot
europeiska kunder. Kundfordringar i utlandsk valuta har varderats till balans-

dagskurs. Marknadsvarden pa derivat avser sakringar av framtida kassafléden.

Se aven not 38.
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Rantor, mnkr 2017 2016
Erhallna 5 3
Erlagda -300 -306
-296 -303
Poster som inte ingar i kassaflodet 2017 2016
Avskrivningar 1000 1027
Nedskrivningar 122
Omklassificering aktieinnehav -4 083
Resultat fran andelar
i intresseféretag och joint venture -2 393 -3132
Vardeférandring forvaltningsfastigheter -3996 -5624
Vardeférandring derivat -86 -68
Vardeférandringar biologiska tillgadngar -415 =315
Foérandring i avsattningar -236 170
Ovrigt! 260 -61
-5865 -11964

1) Bestar framst av valutaeffekter och marknadsomvarderingar av finansiella
instrument samt resultat vid férsaljning av anlaggnings- och omsatttningstillgdngar.

Férandring kortfristiga skulder

Forandring av kortfristiga skulder avser till storsta delen upplaning under
certifikatsprogram. Under certifikatsprogram lanades det kortfristigt
sammanlagt 12 360 mnkr (12 792) uppdelat pa olika lan och aterbetalades
11 070 mnkr (13 630).

Valuta- och
Kassa- marknads-
Instrument 2017 flode omvardering 2016
Certifikatslan 4499 1290 3209
Obligationslan 7 850 -150 8000
Banklan 2450 -2 350 4800
Ovriga finansiella skulder 249 -64 -116 429
Pensionsskuld 162 -43 -109 313
15209 -1317 -225 16751
NOT 29 — EGET KAPITAL
Aktiekapital Antal Kvotvarde mnkr
2017-12-31
Serie A 48 000 000 10 kr 480
Serie B 76 000 000 10 kr 760
124000 000 1240
2016-12-31
Serie A 48 000 000 10 kr 480
Serie B 76 000 000 10 kr 760
124000 000 1240

Bolagets aktiekapital utgérs av aktier utgivna i tva serier, serie A med 10 roster
per aktie och serie B med 1r6st 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 sadan omvandling skett.

Eget kapital

Koncernens eget kapital bestar av aktiekapital, reserver och balanserade
vinstmedel inklusive arets resultat. Balanserade vinstmedel utgérs av fore-
gaende ars balanserade vinstmedel och resultat efter avdrag for under aret
lamnad vinstutdelning.
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NOT 30 — RESERVER

NOT 32 — AVSATTNINGAR FOR PENSIONER

mnkr 2017 2016
Sakringsreserv
Ingdende reserv -65 -70
Arets kassaflédessakringar 53 7
Skatt hanforlig till arets sakringar -12 -3
-24 -65
Omrakningsreserv
Ingdende reserv 136 86
Arets omrakningsdifferenser -40 53
Skatt hanfoérlig till drets omrakningsreserv 0 -2
97 136
Verkligtvardereserv
Ingdende reserv 5528 8018
Vardeférandring redovisad
i vrigt totalresultat -475 2613
Redovisad i arets resultat vid
omklassificering?! -4727
Skatt hanforlig till rets vardeférandring -76 -376
4977 5528
Summa reserver, mnkr 2017 2016
Ingadende reserv 5599 8034
Arets forandring av
Sakringsreserv 41 4
Omrakningsreserv -40 51
Verkligtvardereserv -551 -2490
5049 5599

1) Nedskrivningar samt vardedkning avseende AB Industrivarden har tidigare redo-
visats i verkligtvardereserven. Fran och med 2016 redovisas Industrivarden som
intresseféretag varfér gjorda reverseringar/vardedkningar aterférdes éver resultatet.

Sakringsreserv innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade
nettoférandringen av verkligt varde pa ett kassaflodessakringsinstrument
hanforbart till sdkringstransaktioner som annu inte har intraffat.

Omrakningsreserven 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 tillgangar som kan saljas.

NOT 31— INNEHAV UTAN BESTAMMANDE INFLYTANDE

Innehav utan bestéammande inflytande uppkommer vid férekomsten av ej
helagda dotterbolag. | L E Lundbergféretagens koncern bestar detta huvud-
sakligen av icke agd del av Holmen AB (publ) och Hufvudstaden AB (publ).

Kapital hanférbart till innehav utan bestammande inflytande

mnkr 2017 2016
Ingdende balans 26934 24766
Arets resultat 2785 3215
Ovrigt totalresultat

Reserver 14 -18

Aktuariell omvardering pensionsskuld 65 -88
Utdelning -1049 -942
Aktiesparprogram i Holmen 9 4
Foérandringar i koncernens sammansattning -3 =3
Utgaende balans 28756 26934

72

For beskrivning av pensionsataganden i koncernen se redovisningsprinciper,
not 1. Posten avsattningar for pensioner uppgar till totalt 162 mnkr, varav
Lundbergs 106 mnkr, Holmen 39 mnkr och Hufvudstaden 16 mnkr. Nedan
ges information avseende de planer som redovisas som formansbestamda
enligt IAS 19.

Lundbergs

Formansbestamda tjianstepensionslésningar finns enligt FPG/PRI. | samman-
stallningen nedan specificeras férandringen av den férmansbestamda for-
pliktelsen.

mnkr 2017 2016
Forpliktelse per den 1 januari 97 91
Formaner intjanade under perioden 3 3
Ranta 2 3
Aktuariell vinst/férlust 6 4
Utbetalda pensioner -4 -4
Sarskild I6neskatt 2 1
Forpliktelse den 31 december 106 97
Varav kreditférséikrat via FPG 61 60

Under aret har pensionskostnader avseende férmansbestamda planer om
3 mnkr (3) redovisats i resultatet. Rantekostnader pa pensionsskulden
uppgick under aret till 2 mnkr (3). Arets aktuariella omvardering uppgick till
6 mnkr (4) och har redovisats i dvrigt totalresultat. Den aktuariella forlusten
om 6,4 mnkr bestar av forlust pa grund av erfarenhetsbaserade justeringar,
1,5 mnkr, forlust avseende effekter av férandrade finansiella antaganden,
4,9 mnkr. Ackumulerat uppgar aktuariella omvarderingar till 33 mnkr (27).
Durationen pa forpliktelsen uppgar till 18 ar.

Vasentliga aktuariella antaganden

i procent 2017 2016
Diskonteringsranta 2,5 2,5
Framtida |I6nedkningar 30 3,0
Framtida inflation 19 15

Livslangdsantaganden baseras pa DUS14 (PRI). Den aktuella livslangden som
forpliktelsen ar beraknad pa framgar av nedanstaende tabell.

2017 2016
Livslangdsantaganden vid 65 ar
- pensionerade medlemmar
Man 22 22
Kvinnor 24 24
Livslangdsantaganden vid 65 ar
- for medlemmar som ar 45 ar
Man 43 43
Kvinnor 45 45

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

Kanslighetsanalys, mnkr 2017 2016
Diskonteringsranta (+0,5%) -8 =7
Framtida I6nedkningar (+0,5%) 4 4
Framtida inflation (+0,5%) 7 6

Under 2018 férvantas inbetalningar till de formansbestdmda planerna uppga
till 4,0 mnkr.

Hufvudstaden
Avsattning har gjorts for pensionsskuld motsvarande kapitalférsakring fér VD
samt tidigare befattningshavare med 16 mnkr (15).

Holmen

Atagandena fran pensionsplanerna i England ligger i sa kallade trusts.
Formansbestamda ataganden utéver ITP-planen for koncernledningen i
Sverige tryggas via stiftelse. | sammanstallningen nedan specificeras
férandringen av den formansbestamda forpliktelsen samt férandringen av
forvaltningstillgangarna. Drygt 90 procent av atagandena avser pensions-
planerna i England.
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mnkr 2017 2016
Forpliktelse

Forpliktelse den 1 januari 2414 2374
Kostnad for tjanstgoring aktuell period 5 7
Sarskild I6neskatt -2 -2
Rantekostnader 60 77
Aktuariella vinster och forluster -35 399
Utbetalda pensioner -222 -212
Valutakursdifferenser -21 -230
Forpliktelse den 31 december 2198 2414
Férvaltningstillgangar

Tillgangarnas verkliga varde

den 1januari 2213 2244
Redovisade ranteintakter 55 75
Avkastning exklusive ranteintakter 103 241
Administrationsavgifter -3 -5
Inbetalningar fran arbetsgivaren 37 73
Utbetalda pensioner -210 -197
Valutakursdifferenser -19 -218
Tillgdngarnas verkliga varde

den 31 december 2177 2213
Effekt av tillgangstak -18

Avsattningar for pensioner, netto 39 201

Av de totala forpliktelserna avser 10 mnkr (11) sdédana som ej ar fonderade
medan resten ar helt eller delvis fonderade forpliktelser. Den viktade genom-
snittliga durationen uppgar till 18 ar.

Forvaltningstillgangarna fordelar sig enligt nedan. | forvaltningstillgang-
arna ingar inga finansiella instrument utgivna av bolag inom Holmen och
inga tillgadngar som anvands av Holmen.

Férvaltningstillgdngar, mnkr 2017 2016
Aktier 1098 1130
Obligationer 1050 1063
Korta rantebarande placeringar 29 20

2177 2213

Under aret har pensionskostnader avseende férmansbestamda planer om

5 mnkr (7) redovisats som personalkostnad. Rantekostnader pa pensions-
skulden uppgick under aret till 60 mnkr (77) och férvantade ranteintakter pa
forvaltningstillgangarna uppgick till 55 mnkr (75). Nettot av dessa har redo-
visats i finansnettot som rantekostnad.

Kostnad redovisad i évrigt

totalresultat, mnkr 2017 2016

Avkastning pa férvaltningstillgangar

exklusive ranteintakt 103 241
Aktuariella vinster och forluster

fran andringar i demografiska

antaganden 122 5
Aktuariella vinster och forluster fran
andringar i finansiella antaganden -101 -418
Aktuariella vinster och forluster
fran erfarenhetsbaserade justeringar 14 -13
Sarskild I6neskatt 1 -1
Effekt av tillgangstak -18

121 -159

Vasentliga aktuariella antaganden i

procent (viktade genomsnitt) 2017 2016
Diskonteringsranta 2,5 2,7
Framtida I6nedkningar 30 30
Framtida inflation 31 31
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Nedanstaende tabell visar hur forpliktelsen skulle paverkas vid en férandring
av vasentliga aktuariella antaganden (- minskar skulden, + dkar skulden).

Kanslighetsanalys, mnkr 2017 2016
Diskonteringsranta (+0,5%) -183 -203
Framtida Idnedkningar (+0,5%) 2 2
Framtida inflation (+0,5%) 129 178
Mortalitet (+1 ar i forvantad livslangd) 108 82

Under 2018 férvantas Holmens inbetalningar till de fonderade formans-
bestamda planerna uppga till 42 mnkr.

Planer som omfattar flera arbetsgivare

Arets avgifter for pensionsforsakringar som ar tecknade i Alectas ITP 2-plan
uppgar till 48 mnkr (45) och ingar i rorelseresultatet. Alectas dverskott kan
fordelas till forsakringstagarna och/eller de férsakrade. Vid utgadngen av 2017
uppgick Alectas kollektiva konsolideringsniva till 154 procent (148).

NOT 33 — OVRIGA AVSATTNINGAR

En avsattning skiljer sig frdn andra skulder genom att det rader ovisshet om
betalningstidpunkt eller beloppets storlek for att reglera avsattningen. En
avsattning redovisas nar en befintlig legal eller informell forpliktelse uppstar
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.

Avsattningar gors med det belopp som ar den basta uppskattningen av
det som kravs 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 paboérjats eller
blivit offentligt tillkdnnagiven.

Avsattningar gors for miljdinsatser som sammanhanger med tidigare
verksamhet nar fororeningar uppkommer eller upptacks och det ar troligt att
betalningsansvar uppkommer och beloppet kan uppskattas med tillforlitlighet.

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

Andra

2017, mnkr Skatter  avsattningar Totalt
Vid arets boérjan 62 856 918
Avsattningar under aret 140 6 146
lanspraktaget under aret -241 -241
Qutnyttjat som aterforts under aret -2 -2
Omrakningsdifferenser 3 3
202 621 822

Lang del 202 477 678
Kort del 144 144
202 621 822

Andra

2016, mnkr Skatter  avsattningar Totalt
Vid arets boérjan 64 697 760
Avsattningar under aret 335 335
lanspraktaget under aret -2 -163 -165
Outnyttjat som aterfoérts under aret -15 -15
Omrakningsdifferenser 2 2
62 856 918

Lang del 62 627 689
Kort del 228 228
62 856 918

Andra avsattningar avser framforallt osakerheter forknippade med
forpliktelser for aterstallande av miljo, kontrakt avseende elleverans
till fast pris och forsaljning av Holmens verksamhet i Spanien.
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NOT 34 — RORELSESKULDER

NOT 36 — STALLDA SAKERHETER OCH
EVENTUALFORPLIKTELSER

mnkr 2017 2016
Leverantorsskulderl 2175 1937
Ovriga rérelseskulder
Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter
Hyresintakter 419 441
Ovrigt 724 713
Ovriga kortfristiga skulder
Skulder till intresseféretag 6 11
Derivat? 301 257
Momsavrakning 53 78
Ovrigt 299 368
1802 1868
3977 3805

1) Av leverantérsskulderna utgér ingen del skulder till intresseféretag.

2) Marknadsvarden pa derivat avser i allt vasenligt sékringar av framtida kassafléden.

NOT 35 — NARSTAENDE

mnkr 2017 2016

Stéllda sakerheter

Fastighetsinteckningar 1853 3358

Ovriga &taganden 156 155
2009 3514

Eventualforpliktelser

Ovriga eventualférpliktelser 106 95

En eventualférpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt atagande som
harror fran intraffade handelser och vars férekomst bekraftas endast av en
eller flera osakra framtida handelser eller nar det finns ett atagande som inte
redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av att det inte ar troligt att
ett utfléde av resurser kommer att kravas.

Ovriga eventualférpliktelser bestér till dvervdgande del av pdgéende
rattsliga processer och garantiataganden for tredje part. Holmen har miljo-
relaterade eventualforpliktelser som idag inte kan kvantifieras men som i
framtiden kan komma att innebara kostnader.

NOT 37 — VASENTLIGA BEDOMNINGAR
OCH UPPSKATTNINGAR

Intresseféretag Nyckelpersoner

och Joint venture iledande stéllning
mnkr 2017 2016 2017 2016
Forsaljning till narstaende 333 280 10 10
Inkép fran narstaende 85 172
Erlagd ranta till narstaende 5 5
Fordran pa narstaende per 31 dec 113 99
Skuld till narstadende per 31 dec 56 61 42 44

Transaktioner med narstaende ar prissatta pa marknadsmassiga villkor.

Agarandel i intresseféretag som producerar vatten- och vindkraft ger
Holmen ratt att kopa producerad elkraft till sjalvkostnad i forhallande till
agarandel, vilket innebar att endast ett begransat resultat uppstar i intresse-
foretaget. Inkopt elkraft saljs externt till marknadspris.

Lundbergs utfardade 2016 sammanlagt 75 000 optioner till ledande
befattningshavare i Industrivarden mot marknadsmassigt vederlag. Erlagd
premie uppgick till 12,00 kr per option. Varje option medfor ratt att under
perioden 26 februari 2020 till 26 februari 2021 férvarva en aktie av serie C i
Industrivarden for 151,00 kr. Redovisad skuld (verkligt varde varderad) den
31december 2017 uppgar till 3,8 mnkr.

Lundbergs utfardade 2017 sammanlagt 100 000 optioner till ledande
befattningshavare i Indutrade mot marknadsmassigt vederlag. Erlagd premie
uppgick till 23,50 kr per option. Varje option medfér ratt att under perioden
15 november 2021 till 15 november 2022 férvarva en aktie i Indutrade AB for
294,00 kr. Redovisad skuld (verkligt varde varderad) den 31 december 2017
uppgar till 2,2 mnkr.

Nyckelpersoner i ledande stallning

Fredrik Lundberg som ar VD och styrelseledamot i moderbolaget har under
aret erhallit1,5 mnkr (1,5) i 16n samt i egenskap av styrelseordférande i
dotterféretagen Holmen och Hufvudstaden styrelsearvoden pa sammanlagt
11 mnkr (1)). Ingen rorlig eller annan typ av ersattning har erhallits.

Per den 31 december 2017 ager Fredrik Lundberg med maka direkt och
indirekt via det helagda bolaget Byggnads AB Karlsson & Wingesjo (inklusive
dotterbolag) 70,95 procent (70,95) av résterna och 42,33 procent (42,34) av
kapitalet i 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
1,21 procent (11,21) av résterna och 13,98 procent (13,98) av kapitalet i
L E Lundbergféretagen AB.

De sammanlagda ersattningarna till respektive styrelsemedlem framgar
av not 5.
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Upprattande av finansiella rapporter kraver att foretagsledningen gor
bedémningar och uppskattningar som paverkar de redovisade beloppen.
De beddmningar och uppskattningar som enligt foretagsledningen ar
vasentliga fér redovisade belopp i arsredovisningen och dar det finns en
betydande risk att framtida handelser och ny information kan férandra
dessa bedémningar och uppskattningar inkluderar framst:

Biologiska tillgdngar Holmens bedémning ar att det saknas relevanta
marknadspriser som kan anvandas for att vardera skogsinnehav av Holmens
storlek. Varderingen gors darféor genom att berakna nuvardet av framtida
forvantade kassafloden fran den vaxande skogen. De mest vasentliga
uppskattningar som gors vid varderingen ar hur mycket skoérden kan ékas i
framtiden, hur priserna pa massaved och timmer kommer att utvecklas, hur
stor kostnadsinflationen kommer att bli samt vilken diskonteringsranta som
anvands. | not 19 redogdrs for kansligheten i vardering av férandringar av
dessa uppskattningar.

Férvaltningsfastigheter Vid bokslutet varderas fastigheterna till verkligt
varde. | denna vardering gors uppskattningar om framtida hyresnivaer,
vakansgrader och fastighetskostnader. | berakningsmodellen gérs ocksa en
beddmning av varje enskild fastighets direktavkastningskrav. Vardet pa en
fastighet kan dock med sakerhet endast faststallas nar likviden har erhallits
efter en forsaljning. | not 20 redogodrs mer ingaende for varderingsprocessen.

Skatt Holmen har ansdkt om férhandsbesked avseende ratten att géra
avdrag for skattemassiga underskott uppkomna i sin spanska verksamhet.
Skatteverket har motsatt sig ratten till avdrag. Hoégsta Forvaltningsdomstolen,
som provar arendet, inhamtar forhandsavgérande fran EU-domstolen for att
kunna avgoéra fragan. Vid positivt beslut kan det medféra en minskad skatte-
kostnad om cirka 400 mnkr. Ingen uppskjuten skattefordran har redovisats.

Holmen har 6verklagat fastighetsskattesatsen pa vattenkraftsanlagg-
ningar for beskattningsaren 2011-2016 da den hogre skattesats som gallt for
dess tillgangar jamfort med andra energislag skulle kunna utgoéra statsstod.
Om o6verklagandena bifalls beraknas fastighetsskatt aterbetalas med cirka
300 mnkr. Ingen uppskjuten skattefordran har redovisats.

Pensioner Vardet av pensionsforpliktelser beraknas utifran antaganden om
diskonteringsranta, inflation, framtida Idnedkningar och demografiska
faktorer. Antagandena uppdateras normalt arsvis vilket paverkar den
redovisade pensionsskuldens storlek och eget kapital samt det kommande
arets redovisade pensionskostnad. Se dven not 32.

Ovriga avsdttningar Forpliktelser som kan medféra kostnader utvarderas
|6pande for att beddma avsattningsbehovet. Osdkerhet i bedémning avser
framst tidpunkt och storlek pa den framtida kostnaden. | koncernen finns
avsattningar framst for forpliktelser att aterstalla miljo, kontrakt avseende
elleverans till fast pris, férsaljningen av Holmenas verksamhet i Spanien och
bolagsskatterisker.
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NOT 38 — FINANSIELLA RISKER
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Lundbergkoncernens riskhantering beslutas av respektive styrelse i
Lundbergs, Holmen och Hufvudstaden. Riskhanteringen bedrivs enligt den
finanspolicy som styrelsen i respektive bolag har faststallt och har det gemen-
samt 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 rorelsen (transaktions-
exponeringar), finansiering och nettoinvesteringar i utlandsverksamhet.

| koncernen sker upplaning i utlandska valuta endast i Holmen. Forfallostruk-
tur avseende finansiella skulder och odiskonterade belopp framgar nedan.

Finansiella skulder?, 31 december 2017

Finansiella skulder?!, 31 december 2017

Forfalloar mnkr Andel, %
2018 5176 34
2019 2859 19
2020 1709 11
2021 1572 10
2022 1700 11
2023~ 2000 13

15017 100

1) Exklusive derivat om 30 och pensionsavsattningar om 162 mnkr.

Forfallostruktur avseende odiskonterade belopp framgar av tabellen nedan.

mnkr 2018 2019 2020 2021 2022-
Finansiella skulder

Derivat 64 24 17 4 2
Ovriga finansiella skulder 5302 2995 1784 1551 3755
Finansiella tillgdngar

Derivat 8

Ovriga finansiella tillgdngar 906 4 1 0 50

Forfalloar mnkr Andel, %
2018 1176 22
2019 1850 34
2020 900 17
2022 500 9
2023~ 1000 18

5426 100

1) Exklusive pensionsavsattningar om 106 mnkr.

Forfallostruktur avseende odiskonterade belopp framgar av tabellen nedan.

mnkr 2018 2019 2020 2021  2022-
Finansiella skulder

Derivat 4 2
Ovriga finansiella skulder 1264 1938 938 18 1535
Finansiella tillgangar

Ovriga finansiella tillgdngar 132

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 aktieférvaltning 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-1 respektive K-1. Den hoga ratingen
mojliggor billigare finansiering och effektivare tillgang till penning- och
obligationsmarknaden.

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

Lundbergs rantebarande nettoskuld uppgick den 31 december 2017 till
5401 mnkr (5 502), fordelat pa rantebarande skulder och rantebarande
pensionsavsattningar 5 532 mnkr (5 669) och rantebarande tillgangar
132 mnkr (167). Den genomsnittliga kapitalbindningstiden var 30 manader
(35). Forfallostrukturen pa finansiella skulder framgar av tabellen nedan.
Utover upptagna krediter om 54 mdkr fanns avtalade langfristiga laneloften
om sammanlagt 1,8 mdkr samt kortfristiga kreditléften pad 100 mnkr med
forfall inom 12 manader. 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 féretagscertifikat som uppgar till nominellt hogst
3,0 mdkr varav 1,1 mdkr var upptaget den 31 december 2017. Lundbergs har
aven ett svenskt sa kallat Medium Term Note-program med ett rambelopp
om 5,0 mdkr vilket ger méjlighet att ge ut obligationer i SEK eller EUR till
framst svenska placerare. Per den 31 december 2017 var 3,0 mdkr utnyttjat.
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Ranterisk

Ranterisk ar risken for att finansieringskostnaden paverkas av forandring i
marknadsrantan. Lundbergs har l1ag skuldsattning och saledes aven begran-
sad ranterisk. Den genomsnittliga rantebindningstiden var 30 manader (35)
per den 31 december 2017. Beraknat utifran rantebindning och nettoskuld
per den 31 december 2017 skulle en procentenhets férandring av marknads-
rantan paverka 2018 ars finansnetto med cirka 6 mnkr. Pa langre sikt slar
ranteférandringen igenom pa hela nettoskulden. Rantebindningsstruktur
framgar av tabellen nedan.

Rantebindningsstruktur, 31 december 2017
Genomsnittlig

Forfalloar Skulder!, mnkr Andel, % effektiv ranta, %
2018 1176 22 -0,12
2019 1850 34 2,75
2020 900 17 1,72
2022 500 9 1,75
2023~ 1000 18 134

5426 100 1,60

1) Exklusive pensionsavsattningar om 106 mnkr.

Kreditrisk

Lundbergs har en begransad exponering for kreditrisker. | huvudsak hanférs
dessa risker till utestdende kund-/hyresfordringar. Riskerna begréansas genom
ett medvetet urval av kunder med god betalningsférmaga och férskotts-
fakturering av hyror. Exponering mot enskilda kunder/hyresgéaster ar begrén-
sad och de tio storsta kunderna/hyresgasterna utgdér sammanlagt 13 procent
av fastighetsforvaltningens omsattning. Kreditrisken begransas aven genom
att finansiella tillgangar enbart utgérs av instrument med hog kreditvardig-
het. Totala kund-/hyresfordringar uppgar vid arsskiftet till 45 mnkr (36), varav
5 mnkr (5) med forfall dver 60 dagar.

Lundbergs derivat omfattas av bindande ramavtal om kvittning vilket
innebar att koncernen har ratt att kvitta fordringar och skulder nar en kredit-
handelse intraffat mot samma motpart. Kvittning av tillgangar och skulder
tillampas ej i redovisningen. Inga utestaende derivat aterstar pa skuldsidan
(25).

Aktierisk

Aktierisk omfattar aktiekursrisk och likviditetsrisk. Med aktiekursrisk avses
risken for vardenedgang pa grund av férandringar i kurser pa aktie-
marknaden. 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 férand-
ring av aktiekursen med en procentenhet skulle paverka aktieportfoljens
varde med 121 mnkr.

Likviditetsrisk kan uppkomma om en aktie till exempel ar svar att avyttra.
Lundbergs portfélj innehaller bérsnoterade aktier med god likviditet varfor
likviditetsrisken ar begransad. Aktieportféljen framgar av not 22 pa sidan 69
och uppdgar till totalt 12 115 mnkr.
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HUFVUDSTADEN
Hufvudstaden ar framst exponerad for finansierings- och ranterisker.
Hufvudstaden stravar efter att ha en laneportfélj med spridda kreditforfall,
som majliggor eventuella amorteringar. Upplaning sker bade med kort ran-
tebindning, normalt 3-6 manader, och lang rantebindning, normalt 5-7 ar.
Vid kort rantebindning anvands rantederivat for att uppna énskad rantebind-
ningsstruktur. Derivatinstrumenten anvands endast i riskminimerande syfte
och ska vara kopplade till en underliggande exponering. For narvarande finns
derivatinstrument som redovisas i kategorin finansiella tillgangar och skulder
varderade till verkligt varde via resultatrakningen. Beslut har fattats om att
sakringsredovisning kan tillampas for framtida rantederivat.

Hufvudstaden har som malsattning att anvanda likviditetsoverskott till att
amortera befintliga 1an. Overskottslikviditet, som inte anvands till amortering,
far endast placeras i instrument med hog likviditet och 1ag risk.

Finansieringsrisk
Finansieringsrisk utgors av att svarigheter kan féreligga att erhalla finansiering
for verksamheten vid en given tidpunkt. Fér att minimera kostnaden fér
Hufvudstadens upplaning och for att sakerstalla att finansiering kan erhallas,
behdver bolaget ha laneloften som tacker behovet fér omsattning av 1an och
investeringar.

Hufvudstadens rantebarande nettoskuld uppgick den 31 december 2017
till 5903 mnkr (5 673), fordelat pa rantebarande skulder 6 311 mnkr (6 799)
och rantebarande tillgangar 408 mnkr (1126). Den 31 december 2017 fanns
langfristiga laneléften om 3,5 mdkr och kortfristiga om 0,5 mdkr. Av dessa var
3,0 mdkr outnyttjade, varav 1300 mnkr var reserverade for att tadcka utesta-
ende certifikat. Den genomsnittliga kapitalbindningstiden var 41 manader
(32). Forfallostruktur pa finansiella skulder framgar av tabellen nedan.

Finansiella skulder?!, 31 december 2017

Forfalloar mnkr  Andel, %
2018 1264 20
2019 500 8
2020 800 13
2021 1500 24
2022 1200 19
2023~ 1000 16

6264 100

1) Exklusive derivat om 30 mnkr och pensionsavsattningar om 16 mnkr.

Forfallostruktur avseende odiskonterade belopp framgar av tabellen nedan.

mnkr 2018 2019 2020 2021 2022-
Finansiella skulder

Derivat 28 5

Ovriga finansiella skulder 1266 548 846 1533 2220
Finansiella tillgangar

Ovriga finansiella tillgadngar 395 13
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Rénterisk

Ranterisk avser den resultateffekt som en bestdende ranteférandring har pa
finansnettot. Hufvudstadens finansieringskallor utgors i huvudsak av eget
kapital, kassafléde fran [6pande verksamhet, upplaning och laneloften.
Placering av dverskottslikviditet gors i finansiella instrument med kort rante-
bindningstid, vilket begransar Hufvudstadens exponering for placeringarnas
ranterisk.

Upplaningen, som ar rantebarande, medfér exponering for ranterisk.
Hufvudstadens finanspolicy anger ramarna fér hur arbetet med hantering av
ranterisker ska bedrivas. Ett vergripande mal ar att forfallostrukturen pa
hyresavtalen ska beaktas vid bestdmmande av rantebindningstid samt att
det finns en avwagning mellan bedémd I6pande kostnad for upplaningen
och risken att fa en signifikant negativ paverkan pa resultatet vid en plétslig
storre rantefdrandring. Detta innebar att Hufvudstadens rantebindning for
nettoskulden i normalfallet ska vara 1-4 ar. Upplaning gérs normalt till rérlig
ranta och for att uppna énskad rantebindningstid anvands derivatinstru-
ment. Den genomsnittliga rantebindningstiden var 22 manader (23) per den
31 december 2017. En férandring av marknadsrantan (Stibor 3 man) med en
procentenhet samt antagande om oférandrad lanevolym och rantebind-
ningstid enligt gallande derivatavtal skulle paverka Hufvudstadens rantekost-
nad 2018 med 5 mnkr och vid en férandring av marknadsrantan pa -1 pro-
centenhet skulle rantekostnaden minska med 1 mnkr. Ranteférandringen
skulle samtidigt innebara en vardeférandring i rantederivat med + 14 mnkr i
resultatet.

Réntebindningsstruktur, 31 december 2017

Genomsnittlig

Forfalloar Skulder!, mnkr Andel, % effektiv ranta, %
2018 3114 50 19
2019 950 15 27
2021 1000 16 15
2022 1200 19 15

6264 100 19

1) Exklusive derivat om 30 mnkr och pensionsavsattningar om 16 mnkr.

Kreditrisk

Kreditrisk kan i huvudsak hanféras till utestdende kund-/nyresfordringar,
likvida medel samt finansiella derivatavtal med positiva varden vilka per
arsskiftet hade ett samlat varde om 413 mnkr vilket innebar att Hufvudstaden
ar begransat exponerad for kreditrisker.

Forluster p& kund-/hyresfordringar uppstar nar kunder forsatts i konkurs
eller av andra skal inte kan fullfélja sina betalningsataganden. Riskerna begran-
sas genom att Hufvudstaden medvetet valjer kunder med dokumenterad
affarskompetens och konkurrenskraftig verksamhet. For att begransa riskerna
kreditkontrolleras kundernas finansiella stallning genom inhamtande av
information fran olika kreditupplysningsféretag. Normalt kravs aven bankga-
ranti eller borgensférbindelse vid nyuthyrning. Hyror férskottsfaktureras.

Hufvudstadens tio storsta hyresgaster representerar 24 procent av den
totala kontrakterade hyran och den enskilt storsta kunden utgdr 7 procent,
vilket innebar att Hufvudstadens exponering mot enskilda kunders kreditrisk
ar relativt begransad. Exponeringar avseende finansiella derivatavtal begran-
sas genom att Hufvudstaden som policy endast ingar 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 derivat-
avtal, som ytterligare minskar kreditriskexponeringen.
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HOLMEN

Holmens finansiella stallning ska vara stark for att ha handlingsfrihet att fatta
langsiktiga affarsmassiga beslut. Holmens mal ar att skuldsattningsgraden
inte ska overstiga O,5.

Valutarisk

Svangningar i valutakurser paverkar Holmens resultat. Risken vid transaktions-
exponering beror pa att en vasentlig del av Holmens férsaljningsintakter ar i
andra valutor an kostnaderna. Fér att minska resultatpaverkan av férandrade
valutakurser sakras nettoflddet med valutaterminer. Nettoflédet i euro, dollar
och pund fér de narmaste fyra manaderna sakras alltid.

Valutaexponering som uppstar nar investeringar betalas i utlandsk valuta
separeras fran évrig transaktionsexponering. Normalt sédkras 90-100 procent
av valutaexponeringen for storre investeringar. For kommande dryga tva ar ar
90 procent av forvantade fléden i EUR/SEK sakrade till i genomsnitt 9,67, for
EUR/GBP &r 90 procent av nasta ars férvantade fléden sakrade till 0,89. For
6vriga valutor ar 4 manaders fléden sakrade. USD/SEK &r sakrat till 819 och
GBP/SEK till 10,98.

Sakring i pund uppgick vid arsskiftet till 14 miljoner pund. Nettotillgdngar
i dvriga valutor ar mycket begréansade och sakras normalt inte.

Sakring av exponeringen som uppstar nar dotterbolagens tillgangar och
skulder omraknas till svenska kronor (sa kallad equity-hedge) bedéms fran fall
till fall och gérs med utgangspunkt fran Holmens varde av nettotillgangarna.
Sakring sker med lan i utlandsk valuta eller valutaterminer. Exponeringen
som uppstar da utlandska dotterbolags resultat omraknas till svenska kronor
sakras normalt inte.

mnkr
9 000

6 000

3000

GBP/SEK USD/SEK EUR/GBP CNH/SEK

EUR/SEK

[l Transaktionsexponering, 12 méan
Sakrad transaktionsexponering

Resultatet av valutasakringar redovisas i rorelseresultatet i takt med att den
sakrade posten redovisas och uppgick for 2017 till -90 mnkr (-73). Marknads-
vardet pa utestaende transaktionssakringar uppgick den 31 december 2017
till -135 mnkr (-26). Marknadsvardet pa sakringar av investeringskop redovisas
i dvrigt totalresultat fram till forfall da resultatet laggs till anskaffningsvardet
pa den anlaggningstillgdng som har sakrats. Marknadsvardet for utestdende
sakringar av investeringskop uppgick den 31 december 2017 till 5 mnkr.
Under perioden har anskaffningsvarden for sékrade poster 6kat med 1 mnkr.

Resultatet fran sakring av nettotillgangar uppgick till -41 mnkr (1) under
2017 och redovisas i 6vrigt totalresultat da sakringsredovisning tillampas.
Omrakningen av utlandska nettotillgadngar paverkade Holmens egna kapital
med 36 mnkr (165). Marknadsvardet av utestaende sakringar av nettotill-
gangar uppgick den 31 december 2017 till 3 mnkr (16) och avser finansiella
derivat.

Vid en procentenhets forsvagning av den svenska kronan skulle eget
kapital 6ka med 2 mnkr avseende omrakning av utlandska nettotillgangar.

En procentenhets férsvagning av kronan jamfort med arsskiftesnivan
skulle paverka resultatet 2018 positivt med 23 mnkr jamfort med 2017. Utan
hansyn till valutasakringar skulle en procentenhets férsvagning av kronan
gentemot nedan valutor fa féljande effekt pa resultatet.

mnkr Netto
SEK mot EUR

SEK mot USD 7
SEK mot GBP 8
SEK mot évriga valutor 5
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NOTER - KONCERNEN

Finansieringsrisk

Holmens finansiering bestar i huvudsak av obligationslan och féretags-
certifikat. Risken att framtida kapitalanskaffning blir svar eller dyr reduceras
genom anvandande av langsiktiga kontrakterade kreditl6ften. Holmen har
ett kontrakterat kreditléfte om 400 miljoner EUR (3 936 mnkr) med ett
syndikat av nio banker som férfaller 2020 och 2021. Kreditloftet var vid
arsskiftet outnyttjat och ar tillgangligt att utnyttja under férutsattning att
Holmens skuldsattningsgrad understiger 1,25. Vid arsskiftet var skuldsatt-
ningsgraden 0O,13.

Den rantebarande nettoskulden uppgick den 31 december 2017 till
2936 mnkr (3 945), fordelat pa rantebarande skulder och rantebarande
pensionsavsattningar 3 366 mnkr (4 283) och rantebarande tillgangar
430 mnkr (338). Forfallostruktur pa finansiella skulder framgar av tabellen
nedan.

Standard & Poor's langfristiga kreditrating av Holmen ar BBB.

Finansiella skulder!, 31 december 2017

Totalt Fordelat per valuta
Forfalloar mnkr Andel, % SEK EUR GBP  Ovriga
2018 2736 82 2115 130 486 5
2019 509 15 509
2020 9 (0] 9
2021- 72 2 72
3326 100 2706 130 486 5

1) Exklusive pensionsavsattningar om 39 mnkr.

Forfallostruktur avseende odiskonterade belopp framgar av tabellen nedan.

mnkr 2018 2019 2020 2021 2022~
Finansiella skulder

Derivat 36 19 17

Ovriga finansiella skulder 2272 508

Finansiella tillgdngar

Derivat 8

Ovriga finansiella tillg&ngar 380 4 1 0 37

Réanterisk

Rantebindningen pa Holmens finansiella tillgangar och skulder ar normalt
kort. Holmens styrelse kan valja att forlanga rantebindningen i syfte att
begransa effekten av en ranteuppgang. Ranteswappar anvands for att styra
rantebindningen utan att underliggande lan férandras. Holmens genom-
snittliga upplaningsranta uppgick under 2017 till 1.4 procent. Tabellen nedan
visar Holmens rantebindning fordelat pa valuta.

Rantebindningsstruktur, 31 december 2017

Pensions-
-1ar 1-3ar 3-5ar >5&r avsattningar Summa
SEK 1834 600 12 2 445
EUR 51 8 59
GBP 446 19 465
Ovriga valutor -33 -33
2297 600 39 2936

En procentenhets 6kning av den genomsnittliga marknadsrantan fran nivan
vid arsskiftet skulle paverka resultatet 2018 negativt med cirka 21 mnkr.
Marknadsvardet for de derivat som anvands for att styra rantebindningen
uppgick den 31 december 2017 till -47 mnkr (-74) vilket har redovisats i évrigt
totalresultat da sakringsredovisning tillampas. Detta varde férvantas redo-
visas i resultatrakningen under 2018 och senare.

Prisrisk

Ravarupriserna har under senare ar i stort varit stabila. Nettoférbrukningen av
el ar prissakrad till 80-85 procent for 2018-2020 och 65 procent for 2021.
Under 2017 forvarvades Linghems sagverk med en produktionskapacitet om
75 000 kubikmeter for att starka ravarufoérsorjningen och komplettera pro-
dukterbjudandet till Bravikens sagverk. Resultatet av de finansiella elsakring-
arna redovisas i resultatrakningen i takt med att de forfaller och uppgick for
2017 till -36 mnkr (-53). Marknadsvardet pa utestdende finansiella elsakringar
uppgick per den 31 december 2017 till 55 mnkr (-57). Detta redovisas i évrigt
totalresultat da sakringsredovisning tilldmpas. Det egna kapitalet skulle med
radande sakringar paverkas med 8 mnkr vid en procentenhets 6kning av
elpriset.
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NOTER - KONCERNEN

Kreditrisk

Holmens finansiella transaktioner ger upphov till kreditrisker gentemot
finansiella motparter. For varje finansiell motpart faststalls en maximal kredit-
och settlementrisk som féljs upp I6pande. Per den 31 december 2017 hade
Holmen utestaende derivatkontrakt med ett nominellt belopp om cirka

15 mdkr och ett marknadsvarde om netto -159 mnkr. Holmens totala kredit-
risk i derivataffarer uppgick vid arsskiftet till 1497 mnkr. Berdkningen baseras
pa l6ptid och historisk volatilitet for olika derivattyper.

Risken att Holmens kunder inte kommmer att fullgéra sina betalnings-
forpliktelser begransas genom kreditkontroll, interna kreditlimiter per kund
och genom att i vissa fall férsakra kundfordringar mot kreditforluster. Kredit-
limiter foljs upp I6pande. Exponeringen mot enskilda kunder ar begransad.

Den 31 december 2017 uppgick Holmens kundfordringar till 2 089 mnkr,
varav 37 procent (46) var forsakrade mot kreditforluster. Under aret har
kreditforluster pa kundfordringar paverkat resultatet med -5 mnkr (-5).
Forsaljningen till de fem stérsta kunderna utgjorde under 2017 sammanlagt
13 procent av Holmens totala omsattning.

NOT 40 — KONCERNFORETAG

OVRIG FINANSIELL RISKHANTERING

Forsakringar

Samtliga fastigheter hos Lundbergs och Hufvudstaden ar fullvardeférsakrade.
Holmen férsakrar sina anlaggningar till ateranskaffningsvarde mot

egendoms- och avbrottsskador. Den egna risken varierar mellan olika

anlaggningar 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 att omfattande skador intraffar ssmtidigt bedéms som

1dg. Holmen har ansvarsforsakring som aven omfattar plotslig och oférutsedd

miljéskada som drabbar "tredje man”.

NOT 39 — HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Inga handelser av vasentlig betydelse har intraffat efter rakenskapsarets
utgang.

Antal andelar Andel i procent av kapital?

Innehav i dotterféretag! Sate Land 2017-12-31 2017 2016
Fastighets AB L E Lundberg Norrképing Sverige 250 000 100 100
Byggnads AB L E Lundberg Norrképing Sverige 1000 100 100
Fastighets AB Stromstaden Norrképing Sverige 6 750 100 100

L E Lundberg Nordic AB Stockholm Sverige 1251 100 100

L E Lundberg Kapitalférvaltning AB Stockholm Sverige 150 000 100 100
Ostgota 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
GBG Inom Vallgraven 3-2 AB Stockholm Sverige 1000 100 100
Holmen AB (publ) Stockholm Sverige 27 622 000 329 329
lggesund Paperboard AB Hudiksvall Sverige 1000 100 100
Holmen Paper AB Norrkoping Sverige 100 100 100
Holmen Timber AB Hudiksvall Sverige 1000 100 100
Holmen Skog AB Ornsksldsvik Sverige 1000 100 100
Holmen Energi AB Ornskoldsvik Sverige 1000 100 100
Holmens Bruk AB Stockholm Sverige 1000 100 100
Holmen Holding AB Stockholm Sverige 10000 100 100
MoDo Capital AB Stockholm Sverige 1000 100 100
Holmen Energi EInat AB Ornskoéldsvik Sverige 500 100 100
Stavro Vind AB Stockholm Sverige 500 100 100
Holmen France SAS. Paris Frankrike 10000 100 100
Holmen UK Ltd Workington Storbritannien 1197100 100 100
Holmen Paper Ltd London Storbritannien 100 100
lggesund Paperboard Ltd Workington Storbritannien 100 100
Holmen CmbH Hamburg Tyskland 100 100
Holmen Suecia Holding S.L. Madrid Spanien 9 448 557 100 100
Holmen Paper Madrid S.L. Madrid Spanien 100 100
Iggesund Paperboard Asia Pte Ltd Singapore Singapore 800 000 100 100
Holmen B.V. Amsterdam Holland 35 100 100
AS Holmen Mets Tallin Estland 500 100 100
Iggesund Paperboard Inc Lyndhurst USA 1000 100 100
lggesund Paperboard Asia Ltd Hongkong Kina 4000 000 100 100

1) De mest vasentliga innehaven anges.

2) Andel i kapital och réster beréknas efter avdrag for &terkdpta aktier. Réstandel dverensstdmmer 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).
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Resultatrakning

FINANSIELLA RAPPORTER - MODERBOLAGET

MODERBOLAGET, mnkr Not 2017 2016
Personalkostnader 2 -14 -14
Avskrivningar 3 -1 =1l
Ovriga externa kostnader 4 -15 -14
Rérelseresultat -30 -28
Resultat fran finansiella poster 5
Resultat fran andelar i koncernforetag 1040 880
Resultat fran andelar i intresseféretag 551 467
Resultat fran évriga vardepapper och
fordringar som ar anlaggningstillgangar 423 4509
Ranteintakter 41 37
Rantekostnader och liknande kostnader -61 -51
Resultat efter finansiella poster 1963 5812
Bokslutsdispositioner 6 2 -4
Resultat fore skatt 1966 5809
Skatt 7 -51 -57
Arets resultat 1914 5751
Rapport over totalresultat
MODERBOLAGET, mnkr Not 2017 2016
Arets resultat 1914 5751
Avrigt totalresultat
Poster som kan omféras eller har omférts till drets resultat
Finansiella tillgangar som kan saljas 11
Arets férandring i verkligt varde -475 1969
Overfort till &rets resultat vid omklassificering -4.083
Skatt hanforlig till dvrigt totalresultat 7 -76 -376
-551 -2490
Arets totalresultat 1363 3261
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FINANSIELLA RAPPORTER - MODERBOLAGET

Balansrakning

MODERBOLAGET, mnkr Not 2017-12-31 2016-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anlédggningstillgdngar 8 7 7
Finansiella anldggningstillgdngar

Andelar i koncernféretag 9 6838 6838
Andelar i intresseféretag 10 15096 14671
Andra langfristiga vardepappersinnehav 11 12115 12230
Andra langfristiga fordringar 12 2 -
Summia finansiella anldggningstillgdngar 34051 33739
Summa anlaggningstillgangar 34058 33746
Omsattningstillgadngar

Kortfristiga fordringar

Fordringar pa koncernféretag 12,13 3138 2193
Aktuella skattefordringar 21 3
Ovriga finansiella fordringar 12 - 0
Ovriga rérelsefordringar 1 1
Summa kortfristiga fordringar 3161 2198
Kassa och bank 12,14 129 166
Summa omsattningstillgangar 3290 2364
SUMMA TILLGANGAR 37347 36110
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 15

Bundet eget kapital

Aktiekapital (124 000 000 aktier) 1240 1240
Fritt eget kapital

Fond for verkligt varde 4977 5528
Balanserade vinstmedel 23789 18732
Arets resultat 1914 5751
Summa eget kapital 31920 31251
Obeskattade reserver 16 565 532
Avsattningar 17 709 634
Langfristiga skulder 12 3006 3002
Kortfristiga skulder

Skulder till koncernféretag 12,13 6 8
Ovriga finansiella skulder 12,13 1130 674
Ovriga rérelseskulder 18 11 10
Summa kortfristiga skulder 1147 691
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 37347 36110
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FINANSIELLA RAPPORTER - MODERBOLAGET

Rapport éver forandring i eget kapital

Bundet eget kapital Fritt eget kapital Totalt eget kapital
Fond for Balanserade )

MODERBOLAGET, mnkr Aktiekapital verkligt varde vinstmedel Arets resultat
Ingdende eget kapital 2016-01-01 1240 8018 17 588 1801 28647
Vinstdisposition 1801 -1801
Arets totalresultat -2 490 5751 3261
Utdelning -657 -657
UTGAENDE EGET KAPITAL 2016-12-31 1240 5528 18732 5751 31251
Vinstdisposition 5751 -5751
Arets totalresultat -551 1914 1363
Utdelning -694 -694
UTGAENDE EGET KAPITAL 2017-12-31 1240 4977 23789 1914 31920

Kassaflodesanalys

MODERBOLAGET, mnkr Not 14 2017 2016
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 1963 5812
Justering for poster som inte ingar i kassafloédet?! 2 -4 081
Betald inkomstskatt -72 -69
1894 1662
Foérandring av rorelsefordringar 3 0
Forandring av rorelseskulder 1 0
KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 1898 1663

Investeringsverksamheten

Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -1 =
Forvarv av finansiella tillgangar -785 -2075
Avyttring av materiella tillgangar 0 =
KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN -786 -2075

Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 2100 4 400
Amortering av lan -2 555 -3317
Utbetald utdelning -694 -657
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN -1149 426
ARETS KASSAFLODE -37 14
Likvida medel vid arets borjan 166 152
Likvida medel vid arets slut 129 166

1) Féregaende ar utgjordes justeringen framst av effekt vid omklassificering till intressebolag med -4 083 mnkr.
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Noter — moderbolaget

NOT1— REDOVISNINGSPRINCIPER

NOT 2 — ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper som koncernen
utom i de fall som anges nedan. De skillnader som férekommer mellan
moderbolagets och koncernens principer foranleds av begransningar i
majligheterna att tillampa IFRS i moderbolaget till foljd av ARL och
Tryggandelagen samt i vissa fall av skatteskal.

Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning enligt Arsredovisnings-
lagen (1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings rekommendation
RFR 2 Redovisning for juridiska personer. RFR 2 innebar att moderbolaget i
arsredovisningen for den juridiska personen ska tillampa samtliga av EU
godkanda IFRS och uttalanden sa langt detta ar mojligt inom ramen for
Arsredovisningslagen, Tryggandelagen och med hansyn till sambandet
mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka
undantag fran och tillagg till IFRS som ska goéras. Vidare har Radet for finan-
siell rapporterings utgivna uttalande gallande fér noterade féretag tilldampats.

Klassificering och uppstallningsformer

Moderbolagets resultatrakning och balansrakning ar uppstallda enligt
arsredovisningslagen, medan rapporten over totalresultat och rapporten éver
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 utgors framst av redovisning av
resultat fran finansiella poster, anlaggningstillgangar, eget kapital,
obeskattade reserver samt forekomsten av avsattningar som egen rubrik i
balansrakningen.

Vasentliga tillampade redovisningsprinciper

Reglerna i ARL 4 kap 814 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 intresseféretag

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

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

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

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

Skatter
| moderbolaget redovisas obeskattade reserver utan uppdelning pa eget
kapital 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
erhalina och lamnade koncernbidrag redovisas som en bokslutsdisposition.

Finansiella garantiavtal

Moderbolagets finansiella garantiavtal bestar i huvudsak av borgens-
forbindelser till forman for dotterféretag. For redovisning av finansiella
garantiavtal tillampar moderbolaget en av Radet for finansiell rapportering
tillaten lattnadsregel jamfort med reglerna i IAS 39.

82

Information avseende moderbolagets anstallda och personalkostnader
aterfinns i koncernens not 5.

Pensioner

Bolagets anstallda omfattas av ITP-planen. Atagande for alderspension och
familjepension tryggas dels genom en férsakring i Alecta dels genom
inbetalning av premier.

mnkr 2017 2016
Kostnader for avgiftsbestamda planer 2 2
| ovanstaende kostnad ingar 1,5 mnkr (1,7) avseende ITP-plan finansierad
i Alecta.
NOT 3 — AVSKRIVNINCAR ENLIGT PLAN
mnkr 2017 2016
Maskiner och inventarier 1 1
NOT 4 — ARVODE OCH KOSTNADSERSATTNING
TILL REVISORER

mnkr 2017 2016
Ersattningar till KPMG AB

Revisionsuppdrag 0,5 0,4

Andra uppdrag 0,3 0,1

0,9 0,6
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NOTER - MODERBOLAGET

NOT 5 — FINANSIELLA POSTER NOT 7 — SKATT
Resultat fran andelar mnkr 2017 2016
i koncernféretag, mnkr 2017 2016 Aktuell skattekostnad
Utdelningar 1040 880 Arets skattekostnad -51 -57
Resultat fran andelar -51 -57
iintresseféretag, mnkr 2017 2016
Utdelningar 551 467 Avstdmning av 2017 2016
effektiv skatt mnkr % mnkr %
Resultat fran ovriga Yardepapper Resultat fore skatt 1966 5809
och fordringar som ar
anlaggningstillgangar, mnkr 2017 2016 Svensk inkomstskattesats 432 22 -1278 22
Utdelningar 423 426 Icke avdragsgilla kostnader -0 0 -1 0
Effekt vid omklassificering till Ej skattepliktiga intakter 382 19 1222 -21
) . 1
intresseféretag 4083 Schablonranta pa
423 4509 periodiseringsfond -0 -1 0
L Ovrigt -0 0 -0 0
Ranteintakter, mnkr 2017 2016 N 5
Redovisad effektiv skatt -51 3 -57
Ranteintakter, koncernféretag 41 37
Ranteintakter, évriga 1 0 2017 2016
41 37 Skatt hanforlig till Fore Efter Fore Efter
T — ovrigt totalresultat skatt Skatt skatt skatt Skatt skatt
liknande kostnader, mnkr 2017 2016 Verkligt varde andelar -475 -76 -551 -2114 -376 -2490
Rantekostnader, koncernféretag -0 -0
Rantekostnader, 6vriga -61 -49
Ovrigt 0 2 NOT 8 — MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLCGANGAR
-61 -51
1) Under 2016 forvarvades aktier i AB Industrivarden i sddan omfattning att rost- Inventarier, mnkr 2017 2016
andelen uppgick till mer an 20 procent vilket medférde att investeringen klassifi- Ackumulerade anskaffningsvirden
cerades som intresseféretag. Detta medfor att i resultatet redovisades 4 083 mnkr R
enligt nedan. Ingdende balans 11 11
mnkr 5016 I:wvester|ngar 1
Arets avyttringar -0
Varde vid 6vergang till intresseféretag 8835 11 =
Anskaffningsvarde -4 851 L.
I - Ackumulerade avskrivningar
Aterféring av nedskrivningar 99 enligt plan
paCS2 Ingdende balans -4 -3
Arets avyttringar 0
Arets avskrivning enligt plan -1 =1
NOT 6 — BOKSLUTSDISPOSITIONER -5 -4
Utgdende balans 7 7
mnkr 2017 2016
Skillnad mellan bokférd avskrivning
och avskrivning enligt plan, Inventarier 0 0
Periodiseringsfond, arets avsattning -78 -87
Periodiseringsfond, arets aterforing 4t 75
Erhallna koncernbidrag 36 8
2 -4
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NOTER - MODERBOLAGET

NOT 9 — ANDELAR | KONCERNFORETAG

mnkr 2017 2016
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets boérjan 6838 6838
6838 6838
Specifikation av direkta innehav Antal andelar Andel i procent! Verkligt varde Redovisat varde
av andelar i dotterforetag Org.nr Sate 2017-12-31 2017 2016 2017-12-31 2017 2016
Fastighets AB L E Lundberg 556049-0483 Norrképing 250000 100 100 165 165
L E Lundberg Kapitalférvaltning AB 556188-2290 Stockholm 150 000 100 100 15 15
Holmen AB 556001-3301 Stockholm 27622000 329(61,6) 32,9(61,6) 12045 3828 3828
Hufvudstaden AB2 556012-8240 Stockholm 93 377680 45,3(88,1) 45,3(88,1) 12377 2830 2830
Ovriga direkta innehav 0 0

6838 6838

Indirekt &gda dotterféretag (stérre innehav)

Agda av Holmen AB
Holmens Bruk AB 556537-4286 Stockholm 1000 100 100
Holmen Suecia Holding S.L, Spanien Madrid 9448 557 100 100
Holmen UK Ltd, Storbritannien Workington 1197100 100 100
Agda av Hufvudstaden AB
AB Citypalatset 556034-7246 Stockholm 1200 100 100
AB Nordiska Kompaniet 556008-6281 Stockholm 19 460 666 100 100

1) Andel i kapital och réster beradknas efter avdrag av aterkdpta aktier. Réstandel anges i parentes till héger om kapitalandel i de fall den ej éverensstdmmer med kapitalandel.

2) Verkligt varde fér aktie av serie C &r beraknad med 10 procents premium pa bdrsnoterad aktie av serie A.

NOT 10 — ANDELAR | INTRESSEFORETAG

mnkr 2017 2016
Vid arets boérjan 14671 4236
Omeklassificering?! 8835
Investering 425 1600

15096 14671

1) Under 2016 forvarvades aktier i AB Industrivarden i sddan omfattning att réstandelen uppgick till mer &n 20 procent
vilket medférde att investeringen klassificerades som intresseféretag.

Specifikation av direkta innehav Antal andelar Andel i procent! Verkligt varde Redovisat varde
av andelar i dotterforetag Org.nr Sate 2017-12-31 2017 2016 2017-12-31 2017 2016
Husqgvarna AB 556000-5331 Jonkdping 43350000 7,6(25,1) 7,6 (25,0) 3376 2006 2 006
AB Industrivarden 556043-4200 Stockholm 71600 000 16,5(23,7) 16,1(23,3) 15110 10727 10 302
Indutrade AB 556017-9367 Stockholm 31575000 26,1(26,1) 26,3(26,3) 7 060 2363 2363

25546 15096 14671

1) Andel i kapital och réster berdknas efter avdrag av aterkdpta aktier. Réstandel anges i parentes till héger om kapitalandel.
For mer information om moderbolagets intresseféretag se not 2 och 21 i koncernen.
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NOT 11 — ANDRA LANGFRISTIGA VARDEPAPPERSINNEHAV

NOTER - MODERBOLAGET

mnkr 2017 2016
Ackumulerade varden
Vid arets boérjan 12230 19129
Investeringar 360 474
Omeklassificering till intresseféretag? -8835
Arets vardeférandringar -475 1461

12115 12230
Ackumulerade nedskrivningar
Vid arets borjan -508
Arets reverseringar 508

12115 12230

Andel
2017-12-31
i procent av mnkr
kapital roster 2017 2016

Finansiella tillgdngar som kan saljas!
Handelsbanken A 22 22 4712 4937
Sandvik 2.4 24 4311 3381
Skanska A2 1128 1427
Skanska B 42 123 1964 2484

12115 12230

1) Verkligt varde per den 31 december 2017 éversteg anskaffningsvardet

for samtliga aktier.

2) Marknadsvéarde for aktie av serie A i Skanska &r berdknad med 10 procents

premium pa borsnoterad aktie av serie B.

Tillgdngarna har varderats till verkligt varde enligt aktuell boérskurs.
| de fall tillgangen bestar av aktier i olika serier anges andel av kapital och

roster gemensamt for innehavet.
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Vardepappersinnehav som varderas till verkligt varde

mnkr 2017 2016

Anskaffningsvarde borsnoterade

innehav

Vid arets boérjan 7 403 11779

Investeringar 360 474

Omklassificering till intresseféretagl -4 851

7763 7 403

Foérandringar i verkligt varde

via resultatrakningen

Vid arets boérjan -1334 -1433

Omklassificering till intresseféretag?! 99
-1334 -1334

Forandringar i verkligt varde

via 6vrigt totalresultat

Vid arets boérjan 6161 8275

Effekt vid omklassificering till

intresseforetag?! -4 083

Vardeférandringar -475 1969

5686 6161

12115 12230

1) Under 2016 férvarvades aktier i AB Industrivarden i sédan omfattning att

rostandelen uppgick till mer an 20 procent vilket medférde att investeringen

klassificerades som intresseféretag.
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NOTER - MODERBOLAGET

NOT 12 — FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella instrument som ingér i den finansiella nettoskulden

Kund- och lanefordringar Ovriga skulder Totalt redovisat varde Verkligt varde
Mnkr 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Langfristiga finansiella fordringar
Ovriga finansiella fordringar 2 2 2
2 - - - 2 - 2 -
Kortfristiga finansiella fordringar
Fordringar pa koncernféretag 3138 2193 3138 2193 3138 2193
Ovriga finansiella fordringar 0 0 0
3138 2193 - - 3138 2193 3138 2193
Likvida medel
Kassa och bank 129 166 129 166 129 166
129 166 - - 129 166 129 166
Langfristiga finansiella skulder
MTN-Ian 3000 3000 3000 3000 3044 3101
Derivat 6 2 6 2 6 2
- - 3006 3002 3006 3002 3050 3104
Kortfristiga finansiella skulder
Skulder till koncernfoéretag 6 8 6 8 6 8
Certifikatsprogram 1100 600 1100 600 1100 600
Ovriga finansiella skulder 30 74 30 74 30 74
- - 1136 681 1136 681 1136 681

Finansiella instrument som inte ingar i den finansiella nettoskulden

Mnkr 2017 2016
Tillgdngar

Finansiella placeringar 12115 12230
Kundfordringar 0 0
Skulder

Leverantorsskulder 2 1

For poster i ovanstaende tabell &r redovisat varde samma som verkligt varde.

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 for 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 boérsnoterad aktie av serie B, vilket innebar att den
varderingen ar hanfoérlig till niva tre enligt IFRS 13. Under aret har vardet for-
andrats med -299 mnkr (334) och i sin helhet hanforbart till orealiserad varde-
férandring och har redovisats i dvrigt totalresultat under Finansiella tillgangar
som kan saljas.
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Finansiella instrument som inte varderas till verkligt varde i balans-
rakningen men for vilka upplysningar lamnas om verkligt varde

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

Lan fran banker med fast ranta har varderats med den ranta med vilken
en refinansiering skulle kunna géras pa balansdagen.

Denna varderingen tillndr niva tre eftersom dessa rantor inte kan
observeras pa marknaden. Lan med rorlig ranta antas ha ett marknadsvarde
som dverensstammer med bokfort varde férutsatt att nagon matbar
forandring inte skett i en aktuell spread fér en liknande transaktion.

Ovriga finansiella instrument i balansréakningen 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
forsumbar.
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NOT 13 — NARSTAENDE

NOTER - MODERBOLAGET

NOT 14 — KASSAFLODESANALYS

Dotterféretag, mnkr 2017 2016
Erhallen ranta fran narstaende 41 37
Erlagd ranta till narstaende 0 0
Fordran pa narstaende, 31 december 3138 2193
Skuld till narstaende, 31 december 6 8
Nyckelpersoner i ledande stallning, mnkr 2017 2016
Forsaljning till narstaende 10 10
Skuld till narstaende, 31 december 42 44

Transaktioner med narstaende ar prissatta pa marknadsmassiga villkor.

Lundbergs utfardade 2016 sammanlagt 75 000 optioner till ledande
befattningshavare i Industrivarden mot marknadsmassigt vederlag. Erlagd
premie uppgick till 12,00 kr per option. Varje option medfor ratt att under
perioden 26 februari 2020 till 26 februari 2021 férvarva en aktie av serie C

i Industrivarden for 151,00 kr. Redovisad skuld (verkligt varde varderad) per
den 31 december 2017 uppgar till 3,8 mnkr.

Lundbergs utfardade 2017 sammanlagt 100 000 optioner till ledande
befattningshavare i Indutrade mot marknadsmassigt vederlag. Erlagd premie
uppgick till 23,50 kr per option. Varje option medfor ratt att under perioden
15 november 2021 till 15 november 2022 férvarva en aktie Indutrade AB for
294,00 kr. Redovisad skuld (verkligt varde varderad) per den 31 december
2017 uppgar till 2,2 mnkr.

Nyckelpersoner i ledande stallning
Fredrik Lundberg med maka har direkt och indirekt via det heldgda bolaget
Byggnads AB Karlsson & Wingesjo (inklusive dotterbolag) 70,95 procent
(70,95) av rosterna och 42,33 procent (42,34) av kapitalet i L E Lundberg-
féretagen AB (publ). Lundbergs férvaltar Byggnads AB Karlsson & Wingesjo-
koncernens fastigheter enligt upprattat forvaltningsavtal.

Louise Lindh (inkl. familj) och Katarina Martinson (inkl. familj) har vardera
1,21 procent (11,21) av résterna och 13,98 procent (13,98) av kapitalet i
L E Lundbergféretagen AB.

De sammanlagda ersattningarna till respektive styrelsemedlem framgar av
koncernens not 5.
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Kassaflodesanalysen upprattas enligt den indirekta metoden. Det redovisade
kassaflédet omfattar endast transaktioner som medfér in- och utbetalningar.

Réantor och erhdllen utdelning, mnkr 2017 2016
Erhallna rantor 41 37
Erlagda rantor -61 -47
Erhallen utdelning 2013 1772
1994 1762

Kassa och bank!, mnkr 2017 2016
Banktillgodohavande 129 66
Tillgodohavande checkrakningskonto 0 100
129 166

1) Beviljad checkrékningskredit uppgér till 100 mnkr (100).

Under MTN-programmet lanades det inget (langfristigt 1 000 mnkr).
Under certifikatprogrammet lanades det kortfristigt sammanlagt
2100 mnkr (3 400) uppdelat pa olika lIan och aterbetalades 1600 mnkr (3 900).

Marknads-
Instrument 2017 Kassafléde omvardering 2016
Certifikat 1100 500 600
Obligationer 3000 3000
Derivat 6 4 2
Ovrigt 36 -45 81
4142 455 4 3683

NOT 15 — ECET KAPITAL

Fritt eget kapital

Fond for verkligt varde, balanserade vinstmedel och arets resultat utgor fritt
eget kapital, det vill séga det belopp som finns tillgangligt for utdelning till
aktiedgarna.

Fond fér verkligt vdrde

Foretaget tillampar ARLs regler avseende vardering av finansiella instrument
till verkliga varden enligt 4 kap 8§14 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.

Fond for verkligt varde, mnkr 2017 2016

Ingdende varde 5528 8018

Omklassificering av Industrivarden

till intresseforetag -4727

Vardeférandringar -475 2613

Skatt hanforlig till arets vardeférandring -76 -376
4977 5528

Balanserade vinstmedel
Utgors av foregdende ars balanserade vinstmedel och resultat efter att
vinstutdelning lamnats.

Utdelningar
Till arsstammans forfogande star hos bolaget vinstmedel uppgaende till
30 679 808 846 kronor.

Styrelsen féreslar arsstamman den 12 april 2018 att besluta om en
utdelning pa 6,00 kronor per aktie. Den féreslagna utdelningen uppgar till
sammanlagt 744 mnkr. Styrelsen foreslar vidare att aterstdende belopp om
29 935 808 846 kronor balanseras.

Foregaende ar lamnades en utdelning om 5,60 kronor per aktie
(694 mnkr).

Ovrig information &terfinns i koncernens not 29.
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NOTER - MODERBOLAGET

NOT 16 — OBESKATTADE RESERVER

NOT 18 — OVRIGA RORELSESKULDER

mnkr 2017 2016
Inventarier
Ingaende balans 0 1
Arets avskrivningar utéver plan -0 -0
Utgaende balans 0 [}
Periodiseringsfonder
Avsatt vid beskattningsar 2011 44
Avsatt vid beskattningsar 2012 67 67
Avsatt vid beskattningsar 2013 132 132
Avsatt vid beskattningsar 2014 88 88
Avsatt vid beskattningsar 2015 113 113
Avsatt vid beskattningsar 2016 87 87
Avsatt vid beskattningsar 2017 78
565 531
565 532
Av obeskattade reserver utgor 124 mnkr (117) uppskjuten skatt.
NOT 17 — AVSATTNINGAR
Avsattningar for skatter, mnkr 2017 2016
Vardepappersinnehav som
varderas till verkligt varde
Vid arets borjan 634 257
Avsattningar under aret 76 376
709 634
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mnkr 2017 2016

Leverantorsskulder 2 1

Ovriga skulder 0 0

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter 9 9
11 10

NOT 19 — STALLDA SAKERHETER OCH
EVENTUALFORPLIKTELSER

Inga stallda sakerheter finns.

Eventualférpliktelser, mnkr 2017 2016

Ansvarsforbindelser
till forman for dotterféretag 761 1010
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Forslag till vinstdisposition

Styrelsen foreslar att de till arsstémmans forfogande stdende vinstmedlen, 30 680 mnkr
(30 679 808 846 kronor) disponeras enligt nedan:

Till aktieagarna utdelas 6,00 kronor per aktie 744 mnkr
I ny rakning éverfores 29 936 mnkr
30 680 mnkr

| bolaget finns 124 000 000 registrerade aktier. Summan av ovan foéreslagen utdelning om 744 mnkr kan komma
att andras om antalet aterkdpta egna aktier forandras innan avstamningsdag for utdelning.
Motiverat yttrande avseende vinstutdelningsforslaget kommer att finnas pa bolagets hemsida
www.lundbergforetagen.se senast tre veckor fore arsstémman. Yttrandet kan ocksa erhallas fran bolaget pa begaran.
Styrelsen och verkstallande direktéren anser att arsredovisningen har upprattats i enlighet med god redovisnings-
sed i Sverige och koncernredovisningen har upprattats i enlighet med de internationella redovisningsstandarder som
avses i Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillampning av internatio-
nella redovisningsstandarder. Arsredovisningen respektive koncernredovisningen ger en rattvisande bild av moder-
bolagets och koncernens stallning och resultat. Forvaltningsberattelsen for moderbolaget respektive koncernen ger
en rattvisande dversikt dver utvecklingen av moderbolagets och koncernens verksamhet, stallning och resultat samt
beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen star infor.
Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for utfardande av styrelsen och verkstallande direktéren
den 21 februari 2018. Koncernens rapport éver resultat och évrigt totalresultat och rapport 6ver finansiell stallning
och moderbolagets resultat- och balansrakning blir foremal for faststallelse pa arsstdmman den 12 april 2018.
Som avstamningsdag for utdelning féreslas mandagen den 16 april 2018. Beslutar stamman enligt forslaget beraknas
utdelningen utsandas av Euroclear Sweden AB torsdagen den 19 april 2018.

Stockholm den 21 februari 2018

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

Styrelseledamot

Var revisionsberattelse har lamnats den 28 februari 2018

KPMG AB

Joakim Thilstedt

Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

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

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen for L E Lundbergforetagen AB for ar 2017 med undantag for
hallbarhetsrapporten pa sidorna 11-12 och 14-15. Bolagets arsredo-
visning och koncernredovisning ingar pa sidorna 11-12, 14-15 och
41-89 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31
december 2017 och av dess finansiella resultat och kassafléde for
aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har upprat-
tats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av koncernens finansiella stallning per
den 31december 2017 och av dess finansiella resultat och kassafléde
for aret enligt International Financial Reporting Standards (IFRS), sa
som de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden
omfattar inte hallbarhetsrapporten pa sidorna 11-12 och 14-15.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Forvaltningsberattel-
sen och bolagsstyrningsrapporten ar férenliga med arsredovisning-
ens och koncernredovisningens évriga delar, och bolagsstyrnings-
rapporten ar i bverensstammelse med arsredovisningslagen.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststaller resultatrak-
ningen och balansrakningen fér moderbolaget och féor koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen ar férenliga med innehallet i den komplet-
terande rapport som har 6verlamnats till styrelsen i enlighet med
revisorsforordningens (537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa stan-
darder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar obero-
ende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var basta kunskap
och 6vertygelse, inga forbjudna tjanster som avses i revisorsférord-
ningens (537/2014) artikel 51 har tillhandahallits det granskade
bolaget eller, i forekommande fall, dess moderféretag eller dess
kontrollerade féretag inom EU.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Sarskilt betydelsefullaomraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som
enligt var professionella bedémning var de mest betydelsefulla for
revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen fér den
aktuella perioden. Dessa omraden behandlades inom ramen for
revisionen av, och i vart stallningstagande till, arsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet, men vi gér inga separata utta-
landen om dessa omraden.

20

Vardering av forvaltningsfastigheter

Se not 12, not 20, not 37 och redovisningsprinciper pd sidan 58
i drsredovisningen och koncernredovisningen fér detaljerade
upplysningar och beskrivning avomrddet.

Beskrivning avomradet

Forvaltningsfastigheterna redovisas i koncernredovisningen till
verkligt varde. Det redovisade verkliga vardet uppgar till 59 405
mnkr per den 31 december 2017, vilket motsvarar 46% av koncer-
nens totala tillgangar, och baseras pa en intern vardering av
respektive fastighet. Denna vardering baseras pa bedémningar
avseende bland annat marknadens avkastningskrav, framtida
uthyrningsgrad och hyresnivaer. For att sakerstalla varderingen har
foretagsledningen aven inhamtat externa varderingar for en del-
mangd av fastighetsbestandet.

Vad galler vardering av investeringar i befintliga férvaltnings-
fastigheter tillkommer momenten att beddma koncernens
process for projekthantering med sarskilt beaktande av utgifterna
for investeringarna samt eventuella ekonomiska ataganden
kopplade till dessa projekt.

Det finns en risk att de beddmningar som ligger till grund fér
det redovisade vardet pa férvaltningsfastigheterna kan behoéva
andras, vilket direkt skulle paverka det redovisade resultatet for
perioden.

Hur omradet har beaktats i revisionen

Vi har utvarderat den interna varderingsprocessen hos verksam-
hetsgrenarna Lundbergs och Hufvudstaden och har genom stick-
prov kontrollberaknat de upprattade fastighetsvarderingarna.

Antaganden for direktavkastningskrav, hyresnivaer och vakanser
har bland annat utvarderats mot externa data i form av genom-
forda transaktioner i liknande bestand, nivaer pa nytecknade hyres-
avtal inom koncernens bestand och langsiktig vakans i externa
varderingsrapporter.

Vi har beddmt om den tillampade interna varderingsmetodi-
ken ar rimlig genom att jamfora den med var erfarenhet fran andra
fastighetsbolag och varderare. Vi har darutéver gjort avstamningar
mot de externa varderingsrapporter som koncernen hamtat in for
en delmangd av fastighetsbestandet.

Betraffande investeringar i befintliga forvaltningsfastigheter har
vi for ett urval av pagaende projekt genomfort genomgangar med
koncernens projektansvariga. Vi har utvarderat koncernens interna
kontroll av pagaende projekt bland annat genom stickprovskon-
troll av godkadnnanden av kalkyl, upphandling av entreprendrer och
|6pande kostnader. Vi har vidare tagit del av bedémda prognoser
och analyser av eventuella avvikelser mot ursprunglig kalkyl for att
kunna beddéma riktigheten i prognosen i forhallande till var tidi-
gare erfarenhet av utfall for slutforda projekt.

Vi har ocksa kontrollerat fullstandigheten i de underliggande
fakta och omstandigheter som presenteras i upplysningarna i ars-
redovisningen och beddmt om informationen ar tillrackligt omfat-
tande for att forsta koncernens bedémningar samt tillampade
nyckelantaganden.
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Vardering av biologiska tillgdngar

Se not 13, not 19 och not 37 i drsredovisningen och koncern-
redovisningen fér detaljerade upplysningar och beskrivning av
omrdadet.

Beskrivning avomradet

Biologiska tillgangar finns i form av vaxande skog i koncernens
verksamhetsgren Holmen. Det redovisade vardet per den 31
december 2017 uppgar till 17 831 mnkr.

Varderingen av biologiska tillgangar gors till verkligt varde genom
att beddmda framtida kassafléden fran den vaxande skogen nuvar-
desberaknas. Kassafloden beddms for en tidsperiod om 100 ar, vil-
ket motsvarar skogens beddémda genomsnittliga skordecykel.

Varderingen gors internt och baseras bland annat pa bedém-
ningar av plan for skord, framtida forsaljningspriser, kostnads-
utveckling och inflation samt diskonteringsranta.

Varderingen innehaller bade komplexitet och betydande inslag
av beddmningar.

Det finns en risk att de beddmningar som ligger till grund for
det redovisade vardet pa de biologiska tillgangarna kan behéva
andras, vilket direkt skulle paverka det redovisade resultatet for
perioden.

Hur omradet har beaktats i revisionen

Vi har tagit del av och bedomt riktigheten i koncernens val aven
kassaflddesbaserad varderingsmodell. Vi har aven tagit del av den
genomforda varderingen och underliggande dokumentation for
att beddéma huruvida varderingen ar genomférd i enlighet med en
etablerad varderingsteknik.

Vidare har vi beddmt rimligheten i volym-, pris- och kostnads-
antaganden samtiden antagna diskonteringsrantan som anvands
i modellen genom att vi har tagit del av och utvarderat ledningens
skriftliga dokumentation och planer. Vi har aven haft genom-
gangar med verksamhetsgrenens ledning samt utvarderat tidigare
ars bedomningar i forhallande till faktiska utfall. En viktig del i vart
arbete har aven varit att utvardera och ta del avden genomférda
kanslighetsanalysen, vilken visar hur férandringar i antaganden kan
paverka varderingen.

Vi har involverat vara egna varderingsspecialister i revisions-
teamet for att pa sa satt sakerstalla erfarenhet och kompetens
inom omradet, framst vad galler uppbyggnad av varderingsmodel-
len. Som komplement har vi aven jamfort koncernens vardering
mot andra foretags varderingar bland annat genom jamférelse av
beraknat varde per kubikmeter.

Vi har ocksa kontrollerat fullstandigheten i upplysningarna i
arsredovisningen och bedémt om de dverensstammer med de
antaganden som koncernen har tillampat i sin vardering av de
biologiska tillgangarna.

Vardering av finansiella anlaggningstillangar

i moderbolaget L E Lundbergféretagen AB

Se not 5, not 9, not 10, not 11 i moderbolaget och redovisningsprin-
ciper pd sidan 82 i drsredovisningen och koncernredovisningen fér
detaljerade upplysningar och beskrivning avomrddet.
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Beskrivning avomradet

Finansiella anlaggningstillgangar i moderbolaget L E Lundberg-
foretagen AB uppgar per 31 december 2017 till 34 051 mnkr, vilket
motsvarar 91 % av moderbolagets tillgangar.

De finansiella anlaggningstillgangarna bestar av aktier, vilka
redovisas som andelar i dotterbolag, andelar i intressebolag eller
andra langfristiga vardepappersinnehav. De tva forsta kategorierna
redovisas enligt anskaffningsvardemetoden, medan den sista
kategorin redovisas till verkligt varde.

Andelar varderade enligt anskaffningsvardemetoden skrivs ner
om det verkliga vardet per bokslutsdagen ar lagre an anskaffnings-
vardet. Andelar varderade till verkligt varde redovisas kontinuerligt
till verkligt varde aven om det ar hogre an anskaffningsvardet.

Verkligt varde pa andelar som handlas pa en aktiv marknad
baseras pa noterade marknadspriser. Vid innehav avandelar i
noteradebolag med flera aktieserier (i de fall samtliga serier ej ar
noterade) berdknas de ej noterade andelarna med 10 procents
premium pa boérsnoterad aktieserie. For ej noterade bolag bedéms
verkligt varde utifran substansvardering.

Det finns en risk att vardenedgang, sarskilt avseende andelar
varderade enligt anskaffningsvardemetoden och ej noterade
andelar, inte beaktas.

Hur omradet har beaktats i revisionen
Vi har tagit del och utvarderat bolagets beddmning av verkliga
varden for de finansiella anlaggningstillgangarna.

For andelar som handlas pa en aktiv marknad har vi kontrollerat
varderingen mot aktuell marknadsdata. Varderingen av ej
noterade andelar har utvarderats och kontrollerats mot bolagets
berakningar.

Vi har ocksa kontrollerat fullstandigheten i de upplysningar som
ld@mnas i arsredovisningen.

Annan information dn arsredovisningen

och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller &ven annan information an arsredovis-
ningen och koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-10, 13,
16-40 samt 94-100. Det ar ledningen som har ansvaret fér denna
andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovis-
ningen omfattar inte denna information och vi gér inget uttalande
med bestyrkande avseende denna andra information.

I samband med var revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen ar det vart ansvar att lasa den information som iden-
tifieras ovan och évervaga om informationen i vasentlig utstrack-
ning ar oférenlig med arsredovisningen och koncernredovisningen.
Vid denna genomgang beaktar vi daven den kunskap vi i dvrigt
inhamtat under revisionen samt beddmer om informationen i
ovrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen inne-
haller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi
har inget att rapportera i det avseendet.
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Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktdren som har ansvaret for
att arsredovisningen och koncernredovisningen upprattas och att
de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad
galler koncernredovisningen, enligt IFRS sa som de antagits av EU.
Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar aven for den
interna kontroll som de beddmer ar ndédvandig for att uppratta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktoren for bedom-
ningen av bolagets och koncernens formaga att fortsatta verksam-
heten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden som kan
paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillam-
pas dock inte om styrelsen och verkstallande direktdren avser att
likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte har nagot
realistiskt alternativ till att géra ndgot av detta

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, och att ldmna en revisionsberattelse
som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet aren hog grad av
sakerhet, men ar ingen garanti for att en revision som utfors enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommmer att upptacka en
vasentlig felaktighet om en saddan finns. Felaktigheter kan uppsta
pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga om
de enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i arsredovis-
ningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt

omdome och har en professionellt skeptisk installning under hela

revisionen. Dessutom:

= identifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel, utformar och utfér gransk-
ningsatgarder bland annat utifran dessa risker och inhamtar
revisionsbevis som ar tillrackliga och andamalsenliga for att
utgodra en grund for vara uttalanden. Risken for att inte upptacka
en vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hogre an for
en vasentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentlig-
heter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
uteldmnanden, felaktig information eller dsidosattande av intern
kontroll.

= skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll
som har betydelse for var revision for att utforma granskningsat-
garder som ar lampliga med hansyn till omstandigheterna, men
inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.
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= utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktérens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

m drarvi enslutsats om l[ampligheten i att styrelsen och verk-
stallande direktéren anvander antagandet om fortsatt drift vid
upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi
drar ocksa en slutsats, med grund i de inhamtade revisions-
bevisen, om huruvida det finns nagon vasentlig osakerhetsfaktor
som avser sadana handelser eller forhallanden som kan leda till
betydande tvivel om bolagets och koncernens féormaga att
fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en
vasentlig osakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fasta
uppmarksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen och
koncernredovisningen om den vasentliga osakerhetsfaktorn
eller,om sadana upplysningar ar otillrackliga, modifiera
uttalandet om arsredovisningen och koncernredovisningen.
Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhamtas fram
till datumet for revisionsberattelsen. Dock kan framtida
handelser eller forhallanden gora att ett bolag och en koncern
inte langre kan fortsatta verksamheten.

= utvarderar vi den dvergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsredovisningen och koncernredovisningen, dari-
bland upplysningarna, och om arsredovisningen och koncern-
redovisningen aterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.

= inhamtar vi tillrackliga och andamalsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen fér enheterna eller
affarsaktiviteterna inom koncernen for att géra ett uttalande
avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning,
o6vervakning och utférande av koncernrevisionen. Vi ar ensamt
ansvariga for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens plane-
rade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Vi maste
ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
daribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen
som vi identifierat.

Vi maste ocksa forse styrelsen med ett uttalande om att vi har
foljt relevanta yrkesetiska krav avseende oberoende, och ta upp alla
relationer och andra forhallanden som rimligen kan paverka vart
oberoende, samt i tillampliga fall tillhérande motatgarder.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststaller vi
vilka av dessa omraden som varit de mest betydelsefulla for revisio-
nen av arsredovisningen och koncernredovisningen, inklusive de
viktigaste beddmda riskerna for vasentliga felaktigheter, och som
darfor utgor de for revisionen sarskilt betydelsefulla omradena. Vi
beskriver dessa omraden i revisionsberattelsen savida inte lagar
eller andra forfattningar forhindrar upplysning om fragan.
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Rapport om andra krav enligt lagar
och andra forfattningar

Uttalanden
Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi aven utfort en revision av styrelsens och verkstallande direk-
torens forvaltning for L E Lundbergféretagen AB for ar 2017 samt av
forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt for-
slaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamoter
och verkstallande direktéren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Grund foér uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt
god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och

verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning avom utdelningen ar
forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker staller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsoliderings-
behov, likviditet och stallning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen
av bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland annat att fort-
|6pande beddma bolagets och koncernens ekonomiska situation
och att tillse att bolagets organisation ar utformad sa att bokfo-
ringen, medelsfoérvaltningen och bolagets ekonomiska angelagen-
heter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande satt.

Den verkstallande direktdren ska skdta den [6pande forvalt-
ningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat
vidta de atgarder som ar nédvandiga for att bolagets bokforing ska
fullgodras i dverensstammelse med lag och for att medelsforvalt-
ningen ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart

uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta revisionsbevis for att

med en rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om nagon styrelse-

ledamot eller verkstallande direktoren i nagot vasentligt avseende:

= foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon férsum-
melse som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget,
eller

= pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.
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Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om detta, ar
att med rimlig grad av sakerhet beddma om forslaget ar forenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet &r en hog grad av sékerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptacka atgarder eller forsummelser som kan
foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvander vi professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Granskningen av forvalt-
ningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust
grundar sig framst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkom-
mande granskningsatgarder som utfors baseras pa var professio-
nella beddmning med utgangspunkt i risk och vasentlighet. Det
innebar att vi fokuserar granskningen pa sadana atgarder, omra-
den och forhallanden som ar vasentliga for verksamheten och dar
avsteg och dvertradelser skulle ha sarskild betydelse for bolagets
situation. Vi gar igenom och prévar fattade beslut, beslutsunderlag,
vidtagna atgarder och andra féorhallanden som ar relevanta for vart
uttalande om ansvarsfrinet. Som underlag for vart uttalande om
styrelsens forslag till dispositioner 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 for-
enligt med aktiebolagslagen.

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hallbarhetsrapporten

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for
hallbarhetsrapporten pa sidorna 11-12 och 14-15 och for att den ar
upprattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FAR:s rekommendation RevR 12
Revisorns yttrande om den lagstadgade hallbarhetsrapporten.
Detta innebar att var granskning av hallbarhetsrapporten har en
annan inriktning och en vasentligt mindre omfattning jamfort med
den inriktning och omfattning som en revision enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser
att denna granskning ger oss tillracklig grund for vart uttalande.

En hallbarhetsrapport har upprattats.

KPMG AB, Box 382,101 27, Stockholm, utsags till L E Lundberg-
foretagen ABs revisor av bolagsstémman den 5 april 2017. KPMG
AB eller revisorer verksamma vid KPMG AB har varit bolagets
revisor sedan rakenskapsar fore 1994.

Stockholm den 28 februari 2018
KPMC AB

Joakim Thilstedt
Auktoriserad revisor
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Styrelse
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Mats Guldbrand

Fodd 1945

Civ ekon

Styrelsens ordférande

Invald i styrelsen 2008
Styrelseledamot i Procordias
Pensionsstiftelse I, Stiftelsen
Konung Gustav V:s 80-arsfond och
Fastighets AB Stenvalvet

Antal aktier: 85 000

Lilian Fossum Biner

Fodd 1962

Civ ekon

Invald i styrelsen 2014
Styrelseordférande i Cloetta
Styrelseledamot i Nobia AB, Thule
Group, Givaudan och a-connect

Antal aktier: 1000

Carl Bennet

Fodd 1951
Civ ekon, tekndrhc
Invald i styrelsen 2009

Styrelseordférande i Getinge,
Lifco och Elanders
Styrelseledamot i Arjo och Holmen

Antal aktier: 200 000

Louise Lindh

Fodd 1979

Civ ekon

Invald i styrelsen 2010

VD i Fastighets AB L E Lundberg
Styrelseordférande i J2L Holding AB
Styrelseledamot i Fastighets AB L E
Lundberg, Hufvudstaden och Holmen

Antal aktier (inklusive familj): 17 338 602
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Fredrik Lundberg

Fodd 1951

Civing, civekon,ekondrhc, tekndrhc
VD i L E 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):
52 490 500

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: 38 000
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Katarina Martinson

Fodd 1981
Civ ekon
Invald i styrelsen 2009

Styrelseordférande i Lundbergs-
stiftelserna

Styrelseledamot i Fastighets AB

L E Lundberg, Husqvarna, Indutrade,
AniCura och Fidelio Capital

Antal aktier (inklusive familj): 17 338 602

Lars Pettersson

Fodd 1954

Civing, fildrhc

Invald i styrelsen 2012
Styrelseordférande KP Komponenter A/S
Styrelseledamot i Husqgvarna,
Industrivarden, Indutrade och Festo AG.

Antal aktier: 2 000

Revisor KPMG AB

Huvudansvarig revisor
Joakim Thilstedt, auktoriserad revisor
Fodd 1967
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Ledande befattningshavare
L E Lundbergforetagen AB

Fredrik Lundberg Claes Boustedt

Fodd 1951, anstalld 1977 Fodd 1962, anstalld 1991

VD Vice VD

Antal aktier (inklusive bolag VD i L E Lundberg Kapitalforvaltning AB
och maka): 52 490 500 Antal aktier: 10 000

Roger Ekstrom Lars Johansson

Fodd 1961, anstalld 2001 Fodd 1966, anstalld 1991
Kommunikationsdirektor Ekonomi- och finansdirektor

Antal aktier: 10 000
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Ledande befattningshavare
Fastighets AB L E Lundberg

Louise Lindh

Fodd 1979, anstalld 2005

VD

Antal aktier (inklusive familj): 17 338 602

Roger Ekstrom

Fodd 1961, anstalld 2001

Vice VD

Chef Kommmunikation och Hallbarhet
Antal aktier: 10 000

Mattias Markstrom

Fodd 1977, anstalld 2012
Chef Projektutveckling
Antal aktier: 125
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Camilla Ahlén

Fodd 1971, anstalld 2018
Ekonomichef

Johan Ladenberg

Fodd 1966, anstalld 2005

Vice VD

Chef Hyres- och fastighetsadministration
Antal aktier: 3 050

Elisabet Nisser

Fodd 1978, anstalld 2017
HR-chef

Christian Claesson

Fodd 1980, anstalld 2015
Regionchef Ost

Peter Lundgren

Fodd 1970, anstalld 1994
Regionchef Vast
Antal aktier: 2 600

Johan Sandborgh

Fodd 1979, anstalld 2009
Regionchef Stockholm
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Arsstamma och rapporter

Information om Arsstimma
L E Lundbergféretagens arsstamma 2018 halls torsdagen den
12 april kl1.14.00 pa Grand Hoétel, Stallgatan 6, Stockholm.

Deltagande i stamman

Aktiedgare som vill delta i drsstamman ska dels vara inford i
den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken per fredagen
den 6 april 2018, dels anmala sitt deltagande till arsstamman
senast fredagen den 6 april 2018.

Anmalan ska ske antingen:

= per post under adress L E Lundbergforetagen AB,
60185 Norrkdping

= 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 anmalan ska uppges namn, adress, telefon, person-
nummer/organisationsnummer, antal aktier samt antal
bitraden. Sker deltagande med stdd av fullmakt bor
fullmakten insédndas i original i samband med anmalan.
Fullmaktsformular halls tillgangligt hos bolaget och pa
bolagets hemsida www.lundbergforetagense.

Aktiedgare, som Iatit forvaltarregistrera sina aktier, maste -
for att aga ratt att delta pa arsstamman - tillfalligt inregistrera
aktierna i eget namn. Sddan inregistrering ska vara verkstalld
fredagen den 6 april 2018. Detta innebar att aktieagare i god
tid fore denna dag, maste lamna férvaltaren meddelande om
den 6nskade atgarden.
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Utdelning

Styrelsen féreslar arsstdmman en utdelning for verksamhets-
aret 2017 om 6,00 kronor per aktie. Som avstdmningsdag fore-
slar styrelsen mandagen den 16 april 2018. Beslutar stamman
enligt forslaget beraknas utdelningen komma att utsandas av
Euroclear Sweden AB torsdag den 19 april 2018.

Ekonomisk information
Foljande ekonomiska rapporter publiceras pa svenska och
engelska pa var hemsida www.lundbergforetagen.se

22 maj 2018

23 augusti 2018
22 november 2018
Februari 2019

Delarsrapport januari - mars 2018
Delarsrapport januari-juni 2018
Delarsrapport januari - september 2018
Bokslutskommuniké fér 2018

Arsredovisning sands ut till aktieagare som har anmalt att
de vill ha denna. Anmalan gérs enklast pa
www.lundbergforetagen.se under rubriken Investerare.
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Adresser

L E Lundbergféretagen AB (publ)
Org nr556056-8817
Sate Stockholm

Box 14048, 104 40 Stockholm
Besdksadress Hovslagargatan 5 B
Tel 08-463 06 00

E-post information@lundbergs.se
www.lundbergforetagen.se
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Fastighets AB L E Lundberg
Org nr 556049-0483
60185 Norrkdping

Besdksadress Olai Kyrkogata 40
Tel O11-2165 00

E-post info@lundbergs.se
www.lundbergs.se

www.lundbergforetagen.se

Pa hemsidan finns, forutom allman
information om féretaget, 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

Produktion: Lundbergs i samarbete med Hallvarsson & Halvarsson

Tryck: TelloGruppen s
Foto: Ulla-Carin Ekblom, Jenny Hammar, Thomas Adolfsén, Sofia Andersson, Centercom, //////
Kim Hellstrém, Jager Arén, Industrivarden, Indutrade, Husqvarna Group, Handelsbanken, 'illl,

Tom Nagy, Skanska, Fredrik Schlyter, Sandvik. 30410363
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