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Andelen av Lundbergs marknads-
varderade tillgdngar, 43 mdr kronor,
per den 21 februari 2011
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Kort om Lundbergs

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

| portféljen av tillgangar finns det heldgda fastighetsbolaget Fastighets AB L E Lundberg
och de boérsnoterade dotterféretagen Holmen och Hufvudstaden. Lundbergs har ocksa
betydande aktieinnehav i Handelsbanken, Husgvarna, Industrivdrden, Indutrade och
Sandvik. | december 2010 tecknades avtal med Assa Abloy om att avyttra samtliga aktier
i Cardo.

Lundbergs malséttning &r att 6ver tiden skapa avkastning, som med god marginal
Overstiger avkastningen pa riskfria rantebarande placeringar.
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Siffror anger andel av kapital (rgster) i procent per den 21 februari 2011.
1) Exklusive innehavet i Cardo.



Aret i sammandrag

e Substansvardet efter uppskjuten skatt och ldmnad utdelning kade med 33 procent till

600 kronor per aktie (452).

e Koncernens nettoomséttning uppgick till 21 171 Mkr (21 073).

e Rorelseresultatet blev 5 978 Mkr (2 987). Rorelseresultatet exklusive nedskrivningar, reverseringar
och orealiserade vardeférandringar uppgick till 3 406 Mkr (3 544).

e Koncernens resultat efter skatt blev 3 941 Mkr (2 119) varav minoritetens andel 1 458 Mkr (531).

e Resultat (exklusive minoritet) per aktie uppgick till 40:05 kronor (25:61).

e Investeringarna i Fastighets AB L E Lundberg uppgick till drygt 1 mdr kronor.

e Aktier for 2 mdr kronor forvérvades i de befintliga portféljbolagen.

e Hela aktieinnehavet i NCC avyttrades fér 1,2 mdr kronor med en reavinst om 439 Mkr.

e | december traffades avtal om att avyttra hela aktieinnehavet i Cardo for 4,7 mdr kronor vilket

ger en reavinst om 2,5 mdr kronor.

Resultat och nyckeltal

2010 2009

Substansvarde efter uppskjuten skatt, mdr kronor 37,2 28,0
Substansvarde per aktie efter uppskjuten skatt, kronor 600 452
Eget kapital per aktie hanforligt till moderbolagets aktiedgare, kronor 490 410
Nettoomséttning, Mkr 21171 21073
Resultat efter skatt, Mkr 3941 2119
varav minoritetens andel 1458 531
Resultat per aktie exklusive minoritetens andel, kronor 40:05 25:61
Utdelning per aktie, kronor 7:501 6:50
Skuldsattningsgrad 0,27 0,28
Soliditet, procent 60 59

1) Enligt styrelsens forslag.
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VD har ordet

Under 2010 forbattrades konjunkturen pd de flesta hall i varlden.
Den globala finanskris som vi haft under de senaste dren bérjade
stabiliseras och klinga av. Detta ledde till att de finansiella mark-
naderna successivt fungerade allt béttre, &ven om langt ifran alla
problem &r |6sta. Bland annat kan nédmnas skuldproblematiken och
de svaga banksystemen i Sydeuropa.

Réntenivan i USA och Europa var fortsatt pa en mycket lag niva,
dock med en stigande tendens under hosten. Detta innebar en
mycket kraftig stimulans for den reala ekonomin.

I takt med att manga borsnoterade foretag uppvisade allt hdgre
aktivitet och goda resultat steg borserna. Inte minst den svenska bor-
sen hade en mycket positiv utveckling under hosten. For heldret 2010
steg den med 23 procent och var darmed en av de starkaste borserna
i varlden.

Den svenska kronan, som hade en svag utveckling under finans-
krisen, steg kraftigt bade mot euron och US-dollarn. Detta paverkade
de svenska foretagen i begransad grad under 2010, men om styrkan
i den svenska kronan bestar kommer féretagens resultat att paverkas
allt mer.

Svensk ekonomi star mycket stark i en internationell jamforelse.
Detta skapar bra forutsattningar for tillvéxt under de kommande aren
och darmed for investeringsklimatet i Sverige.

Lundbergs utveckling

For 2010 redovisar Lundbergs for koncernen ett resultat efter skatt
pa 3,9 mdr kronor (2,1). Efter minoritetens andel var resultatet 2,5 mdr
kronor (1,6).

Exklusive reverseringar/nedskrivningar och orealiserade vérde-
forandringar blev Lundbergs rérelseresultat 3,4 mdr kronor (3,5).
Substansvardet per aktie efter uppskjuten skatt dkade under aret
med 33 procent till 600 kronor (452). Lundbergs styrelse foreslar ars-
stamman en hdjning av utdelningen till 7.50 kronor per aktie (6:50).
Vidare foreslas en fondemission 1:1. Motivet till detta ar att forbattra
likviditeten i aktien. Det férdubblade aktiekapitalet Gkar ocksa Lund-
bergs finansiella styrka och kreditvardighet.

Vid utgdngen av 2010 uppgick var réntebdrande nettoskuld fill
4,2 mdr kronor, motsvarande 10 procent av vara tillgangar (se sidan
10). Om vara skulder helt hanfores till var fastighetsrorelse blir be-
laningsgraden for denna 40 procent medan vara borsnoterade aktier
blir helt obeldnade. Var kreditrating hos Standard & Poor, som bekraf-
tades i oktober 2010, dr oférandrat stark, A+ med stabila utsikter.

Fastighets AB L E Lundberg

I Lundbergs koncernredovisning ingdr det heldgda dotterbolaget
Fastighets AB L E Lundberg med ett rorelseresultat pa 923 Mkr (157).

I resultatet ingdr orealiserade vardeuppgangar i fastighetsbestan-
det, exklusive nyinvesteringar, pd 469 Mkr (-242), vilket motsvarar en
vardeuppgang pa 5,2 procent (-2,7). Anledningen till véardeuppgangen
ar hogre hyror och lagre avkastningskrav. Hyresmarknaden for saval
bostader som kontor och butiker var stark under aret. Vakansgraden
uppgick i februari 2011 till 3,6 procent, varav bostader 1,6 procent och
lokaler 5,2 procent.

Kontors- och butiksprojektet kvarteret Ansvaret i centrala Jon-
koping fardigstalldes under andra kvartalet och ar nu uthyrt till 90
procent. Projektet kvarteret Lyckan i centrala Norrkdping pagar och
berdknas slutforas under hosten 2011. Projektet omfattar ett helt kvar-
ter som bebyggs med kontor, butiker och garage. Total investering
bed®dms bli 460 Mkr och uthyrningsgraden &r fér ndrvarande
65 procent.

I januari 2010 tilltrdddes en butiks- och kontorsfastighet i centrala
Linkoping. Inklusive vissa ombyggnader uppgick investeringen till
cirka 400 Mkr. Fastigheten ar fullt uthyrd.

I juni 2010 tilltréddes en centralt beldgen projektfastighet i
Linkdping, som bestdr av en kontorsbyggnad pa 2 000 kvm och en
tomt med byggrétt for cirka 7 000 kvm kontor. Avsikten &r att starta
projektet under hosten 2011 eller varen 2012. Diskussioner pagar med
potentiella hyresgaster.

Ett centralt beldget bostadsprojekt med cirka 190 lagenheter,
kommer byggstartas i kvarteret Spinnrocken i Norrkdping under
sommaren 2011. Total investering beddms uppga till 350 Mkr.

Utdver ovan ndmnda investeringar pagar planering och utvérde-
ring av ett antal projekt i Norrkdping, Linképing och Karlstad.

Totalt uppgick vara fastighetsinvesteringar under 2010 till drygt
1 mdr kronor.

Portfoljbolagen
Under 2010 forvarvades borsnoterade aktier for 2,0 mdr kronor.
De storsta kdpen skedde i Sandvik 822 Mkr, i Industrivérden 391 Mkr,
i Handelsbanken 323 Mkr och i Indutrade 258 Mkr.

| februari 2010 avyttrades hela vart aktieinnehav i NCC for
1,2 mdr kronor med en reavinst pa 439 Mkr.

I december traffades avtal med Assa Abloy avseende forsaljning
av samtliga vara aktier i Cardo fér 4,7 mdr kronor. Reavinsten blev
2,5 mdr kronor och redovisas i forsta kvartalet 2011. Assa Abloy lam-
nade ocksa ett erbjudande till samtliga aktiedgare i Cardo att dverldta
sina aktier till Assa Abloy till samma pris (420 kronor per aktie) som
dverenskommits med oss. Budpriset 1dg 48 procent dver davarande
borskurs.

Vihar varit huvudaktiedgare i Cardo sedan 1998 och jag har varit
ordfoérande i styrelsen sedan dess. Under senare ar har utvecklingen i



"Vikan dnnu en gdng konstatera
att var affdrsmodell med stora
aktieinnehav i bérsnoterade bolag,
aktivt dgande och ett Idngsiktigt
perspektiv ger god avkastning.”



=
=3
)
ol
9
o
AN}
(an)
=
\ 2
Z
|

Cardo varit klart positiv och en god bas dr nu lagd for framtida utveck-
ling. Samgdendet med Assa Abloy innehaller betydande industriella
synergier och ar darfor sund och till gladje for alla Cardos aktiedgare.

Under den tid Lundbergs &gt sina aktier fick vi en totalavkastning
per ar pa cirka 15 procent efter skatt, vilket kan jamféras med borsens
genomsnittliga totalavkastning pa 8 procent.

Vikan dnnu en gang konstatera att var affarsmodell med stora
aktieinnehav i borsnoterade bolag, aktivt dgande och ett langsiktigt
perspektiv ger god avkastning.

Holmens resultat minskade under fjoldret. Detta forklaras av stora
problem inom Holmen Paper (tryckpapper) dar tidningspappers-
priserna foll kraftigt samtidigt som fiberkostnaden dkade. Ovriga
verksamheter i Holmen uppvisar en positiv utveckling med goda
resultat. Byggnationen av Bravikens sagverk slutfordes vid drsskiftet
och inkérning pagar.

I februari 2011 forvarvade vi ytterligare aktier i Holmen for 606 Mkr.
Agarandelen uppgér harefter till 31 procent av kapitalet och 61 pro-
cent av rosterna.

Hufvudstadens resultat 6kade kraftigt under 2010 beroende
pa orealiserade vardeuppgangar i fastighetsbestandet. Resultatet
fran den I6pande verksamheten ldg pa samma niva som aret innan.
Hyresmarknaden starktes bade i Stockholm och i Goteborg och hyres-
vakanserna minskade.

Hufvudstadens finansiella stallning ar fortsatt stark med en be-
ldning motsvarande 16 procent av fastigheternas varde.

Industrivardens substansvarde inklusive dterinvesterad utdelning
Okade under 2010 med 37 procent. Detta forklaras av en god utveck-
ling i innehavsbolagen, bra investeringar under dret och en finansiell
havstang. Ytterligare aktier i Volvo forvarvades for 1,8 mdr kronor och
innehavet i Munters avyttrades for 850 Mkr.

I januari 2011 emitterades ett sexdrigt konvertibelldn om
550 MEUR till en konverteringskurs dverstigande substansvardet.
Lanet okar Industrivardens finansiella handlingsberedskap.

I februari 2011 forvarvade Lundbergs ytterligare aktier i Industri-
varden for 345 Mkr.

Sandviks orderingang och resultat steg kraftigt under 2010.
Efterfrageutvecklingen var sarskilt god inom gruv- och energisektorn.
Kassaflodet var starkt, beroende pa hogre rorelsemarginal och forbatt-
rad kapitaleffektivitet.

Handelsbanken redovisade ett 6kat resultat under 2010 och kla-
rade ater féretagsmalet att ha en béttre réntabilitet dn genomsnittet
for konkurrenterna. Under aret fortsatte etableringarna av nya kontor i
Storbritannien dér dven en tredje regionbank startades.

Husqvarna redovisar ett 6kat resultat for 2010. Verksamheten i Eu-
ropa utvecklades positivt, medan USA-verksamheten var fortsatt svag.
Inforsaljningen infor sasongen 2011 har forbattrats jamfort med 2010.

Indutrade fortsatte sin positiva utveckling under 2010 och ¢kade
saval orderingang som resultat. Ett flertal foretagsforvary genomfor-
des under dret.

Framtiden

Var fastighetsrorelse &r nu inne i en expansiv fas. Grunden for detta ar
den goda utvecklingen av svensk ekonomi. Vi bedémer att efterfra-
gan pa bostader och lokaler pd manga hall kommer vara stark under
de ndrmaste aren. Genom att bygga nya moderna fastigheter eller
gora genomgripande ombyggnader skapar vi attraktiva fastigheter
med god driftsekonomi. Vi koncentrerar oss pa centralt beldgna
fastigheter i attraktiva lagen.

Vdra sju engagemang i bérsnoterade féretag representerar olika
branscher och risknivaer. Vi ar huvudaktiedgare eller tillhér de storre
aktiedgarna i samtliga bolag och &r ocksa representerade i styrelserna.
Vi tror starkt pa var affdarsmodell med aktivt dgande och ett ldngsiktigt
perspektiv. Denna afférsmodell har under flera decennier visat sig ge
ett gott ekonomiskt utbyte for vara aktiedgare. Férsaljningen av Cardo
ar det senaste exemplet. Vi avser darfor att fortsatta att arbeta pa
samma satt i framtiden.

Vara portféljbolag ar genomgaende av mycket hog kvalitet.
Vihar ocksa en god riskspridning, dér innehavet i Industrivarden ar
betydelsefullt.

Forutom att fortsatta investera i vara portféljpbolag kan vi ocksa
tdnka oss att ldgga till ndgot eller ndgra nya. Det ar viktigt att dessa
foretag har en verksamhet och afférslogik som vi forstar och att goda
utvecklingsmajligheter finns.

Forutsattningarna for vara portféljbolag under det ndrmaste dret
kanns positiva. Jag bedémer att vi ar i en uppatgaende konjunktur-
fas med okad aktivitet som foljd. Som alltid finns dock orosmoln pa
himlen bade vad géller den globala ekonomin i stort och enskilda
branscher eller foretag.

Min tro och ambition &r att vi ocksé 2011 skall kunna redovisa ett
gott resultat med en fortsatt god avkastning till vara aktiedgare.

Stockholm den 10 mars 2011

YA

Fredrik Lundberg
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andelsbanken

Var affdrsmodell gdr ut pa att
genom aktivt dgande med-
verka till bolagens utveckling
och ddrigenom fé en god
direktavkastning och vdrde-
tillvéixt pd vara investeringat.
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Lundbergs som investeringsforetag

Lundbergs dr ett investeringsféretag som, genom att
vara aktiv och langsiktig dgare, forvaltar och utvecklar
ett antal foretag. | portfoljen av tillgdngar finns det
heldgda fastighetsbolaget Fastighets AB L E Lundberg
och de bdrsnoterade dotterféretagen Holmen och
Hufvudstaden. Lundbergs har ocksa betydande aktie-
innehav i Handelsbanken, Husqvarna, Industrivérden,
Indutrade och Sandvik.

Strategi och malsattning

Lundbergs malsattning dr att dver tiden skapa avkastning, som
med god marginal dverstiger avkastningen pa riskfria rdntebdrande
placeringar. Lundbergs strategi r att uppna avkastning och vérde-
tillvaxt med 1&g risk. Investeringar gors framst i féretag som kanne-
tecknas av goda marknadspositioner, stabilt starka kassafloden
samt egna produkter och varumaérken. Den finansiella risken halls
pa en ldg niva genom lag skuldsattning och god likvid beredskap.
Lundbergs tidsperspektiv pd dgandet mojliggor for foretagen

och dess ledningar att arbeta langsiktigt for att starka marknads-
positioner och konkurrenskraft. Med ett langsiktigt dgande foljer
ofta engagemang i bolagens styrelser. Lundbergs &r representerat
i styrelserna for samtliga portfoljbolag.

Tillgangar

Lundbergs tillgdngar ar koncentrerade till ett antal storre innehav.
Fastighetstillgdngar, genom det heldgda dotterbolaget Fastighets
AB L E Lundberg samt aktier i Hufvudstaden, representerade den

21 februari 2011 ett varde om 18,0 mdr kronor motsvarande 42
procent av de totala tillgdngarna. Aktieinnehaven i Handelsbanken,
Holmen, Husqvarna, Industrivérden, Indutrade och Sandvik stod for
199 mdr kronor motsvarande 46 procent av de totala tillgangarna.
Cardoinnehavet vérderades till 4,7 mdr kronor, vilket motsvarar

11 procent av de totala tillgdngarna.

Organisation

Lundbergs ldngsiktiga investeringsarbete bedrivs i en liten organi-
sation med lang samlad erfarenhet. Organisationen som arbetar
med investeringsverksamheten och det aktiva dgandet bestar av
ett tiotal personer inklusive medarbetarna i L E Lundberg Kapital-
forvaltning AB. Det heldgda fastighetsinnehavet &r organisatoriskt
frikopplat fran moderbolaget och jamstalls med Gvriga storre
investeringar. Forvaltningskostnaden i relation till totala tillgdngar
uppgick under 2010 till 0,14 procent.

L E Lundberg Kapitalforvaltning

L E Lundberg Kapitalforvaltning ar ett dotterbolag som bedriver
handel med vardepapper. Verksamhetens malsattning ar att med
hjélp av analys pa saval makroekonomisk som féretagsniva skapa
en god avkastning pd utnyttjat kapital. Vid sidan av vardepappers-
handeln svarar foretaget for analys och uppféljning av évriga
investeringar i koncernen. Vardepappershandeln omfattar aktier
och aktierelaterade instrument. En stor del av investeringarna gors
i aktier noterade pa Nasdag OMX Nordic, men investeringar kan
dven goras pa andra marknader. Portfoljvardet uppgick vid arets slut
till 316 Mkr. Organisationen bestar av fem medarbetare.

Investeringsaktiviteter

Under 2010 forvarvades aktier for totalt 2 mdr kronor. I Sandvik
investerades 822 Mkr. Storre kdp genomfordes ocksa i Industri-
varden for 391 Mkr, Handelsbanken 323 Mkr samt Indutrade

258 Mkr. | februari 2010 avyttrades hela innehavet i NCC mot-
svarande 10 procent av kapitalet och 22 procent av résterna.
Forsaljiningen inbringade totalt 1 213 Mkr och reavinsten uppgick
till 439 Mkr efter skatt.

| december tecknades avtal med Assa Abloy om att avyttra
samtliga aktier i Cardo till ett pris per aktie om 420 kronor vilket ger
en total képeskilling om 4,7 mdr kronor. Lundbergs har varit huvud-
dgare i Cardo sedan 1998. Foretaget har utvecklats val under denna
tid och Lundbergs har haft en god avkastning pa investerat kapital.
Avkastningen uppgar under innehavstiden till i genomsnitt
15 procent per ar. Bérsens totalavkastning under motsvarande
period har varit i snitt 8 procent per ar. Genom att stodja Assa
Abloys bud medverkar Lundbergs till att en industriellt sund och
riktig affar genomfors.

Under bérjan av 2011 har 2,6 miljoner aktier i Holmen férvar-
vats for 606 Mkr samt 3 miljoner aktier i Industrivarden for 345 Mkr.
Lundbergs dgarandelar uppgdr darefter till 61 procent av résterna
och 31 procent av kapitalet i Holmen samt 18 procent av rosterna
och 13 procent av kapitalet i Industrivérden.

Avkastning

Lundbergs uppgift ar att skapa god absolut avkastning for aktie-
dgarna. Detta skall ske genom utdelnings- och substansvardetill-
véxt. Sedan 2001 har drlig genomsnittlig tillvéxt i substansvarde per
aktie efter uppskjuten skatt varit 11,3 procent. Under 2010 6kade
substansvdrdet per aktie efter uppskjuten skatt med 32,7 procent.



Aktiens totalavkastning' har under den
senaste tiodrsperioden i genomsnitt varit
16,3 procent per ar. Under den senaste
femarsperioden har totalavkastningen i
genomsnitt varit 10,5 procent. Ar 2010 var
totalavkastningen 40,1 procent. Rante-
barande nettoskuld i forhallande till
marknadsvarderade tillgdngar uppgick
per den 31 december 2010 till 10 procent
(10). Under den senaste tioarsperioden har
motsvarande tal varierat mellan 7 och 13
procent. Totalavkastningen har sdledes ska-
pats med genomgaende lag finansiell risk.

Substansvarde

Per den 31 december 2010 uppgick sub-
stansvardet efter avdrag for uppskjuten
skatt till 37 214 Mkr (600 kronor per aktie)
jamfort med 28 046 Mkr (452 kronor per
aktie) den 31 december 2009, se tabell pa
sidan 10. Per den 21 februari 2011 har sub-
stansvardet efter uppskjuten skatt uppskat-
tats till 36 228 Mkr (584 kronor per aktie).

Kassaflode

Under 2010 har utdelningar erhallits om
sammanlagt 759 Mkr (882). Tillforda medel
fran fastighetsrorelsen uppgick till 285 Mkr
(274) och fran forsaljning av vardepapper
till 1 269 Mkr (-95). Summa tillférda medel
2010 uppgick séledes till 2 313 Mkr (1 061).
Under aret har 1 978 Mkr (362) investerats

i aktier och 881 Mkr (178) i fastigheter. Den
egna utdelningen uppgick till 403 Mkr
(372). Rantebdrande tillgdngar minskade
med 346 Mkr och réntebdrande skulder
Okade med 808 Mkr. Den rantebdrande
nettoskulden ¢kade sdledes med 1 155 Mkr
och uppgick per den 31 december 2010 till
4 225 Mkr (3 070). For mer information se
kassaflodesrapport pa sidan 11.

1) Aktiens totalavkastning definieras som summan av aktiekursens forandring
och dterinvesterad utdelning.
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Fordelning av marknadsvarderade tillgangar i procent samt totalt i mdr kronor
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Kapitalandel, réstandel, marknadsvarde och anskaffningsvarde pa aktieinnehaven

2011-02-21 2010-12-31 2009-12-31
Kapital- Rost- Kapital- Rost- Kapital- Rost-
Procent’ andel andel andel andel andel andel
Cardo 4,3 4,3 413 413 413 413
Handelshanken 2,0 2,0 2,0 2,0 18 18
Holmen 311 61,1 28,0 52,0 28,0 52,0
Hufvudstaden 453 88,1 453 88,1 453 88,1
Husqvarna 52 15,8 5,2 15,6 51 144
Industrivarden 12,9 17,8 12,2 16,8 11,2 15,5
Indutrade 13,8 13,8 13,8 13,8 10,0 10,0
NCC 10,0 22,1
Sandvik 2,0 2,0 2,0 2,0 1,2 1,2
2011-02-21 2010-12-31 2009-12-31
Marknads- Anskaffnings- Marknads- Anskaffnings- Marknads- Anskaffnings-
Mkr varde? varde? varde? varde? varde? varde?
Cardo 4676 2058 4676 2058 2397 2058
Handelshanken 2630 2419 2686 2419 2246 2096
Holmen 6047 3539 5144 2933 4331 2933
Hufvudstaden 7269 2830 7695 2830 5540 2830
Husqvarna 1596 1632 1672 1631 1450 1416
Industrivarden 5740 3318 5635 2973 3830 2582
Indutrade 1015 545 1276 545 540 288
NCC 1280 775
Sandvik 2868 2142 3081 2080 1210 1210
Ovriga aktier 594 579 450 40 288 276
Summa 32434 19062 32315 17 892 23112 16 464

1) Andel i kapital och rdster berdknas efter avdrag av aterkopta aktier.
2) Noterade tillgangar dr upptagna till aktuella borskurser/avtalat forsaljningsvérde eller till I6senkurser for utstéllda optioner i de fall dessa &r lagre.
3) I forekommande fall efter nedskrivning.
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Substansvarde

Substansvarde per aktie Substansvardeberdkning

efter uppskjuten skatt 2010-12-31 2009-12-31
Mkr Kr/aktie Mkr Kr/aktie
Kr
600 Fastigheter i Fastighets AB L E Lundberg ' 10713 173 9195 148
540 (ardo? 4676 75 2397 39
480 Handelsbanken 2 2686 ;3 2246 36
420 Holmen 2 5144 83 4331 70
30 Hufvudstaden 2 7695 124 5540 89
;gg Husqvama 1672 27 1450 3
1% Industrivarden * 5635 91 3830 62
120 Indutrade 2 1276 21 540 9
60 NCC? 1280 21
0 Sandvik 2 3081 50 1210 20
Ovriga vardepapper? 450 7 288 5
Summa marknadsvarderade tillgdngar 43029 694 32306 521
Ovriga tillgéngar, avsittningar och skulder ® -4512 -73 -3345 -54
Substansvarde fore uppskjuten skatt 38516 621 28961 467
Substansvardeforandring per aktie
9p Uppskjuten skatt * -1302 -21 -915 -15
Z/; SUBSTANSVARDE EFTER UPPSKJUTEN SKATT 37214 600 28 046 452
30 Borsvarde 31000 500 22506 363
2 Kurs/substans, procent 83 80
10
1) Fastigheterna har ett bedomt marknadsvérde per den 31 december 2010 pa 10 713 Mkr (9 195) varav exploateringsfastigheter utgjorde
0 250 Mkr (231).
2) Noterade tillgangar dr upptagna till aktuell borskurs eller till Igsenkurs for utstéllda optioner i de fall dessa ar lagre. 2010 har vérdet pa Cardo
-10 upptagits enligt tecknat avtal.
220 3) Gvriga tillgangar, avsittningar (exkl. uppskjuten skatt) och skulder &r upptagna till bokforda varden per den 31 december 2010 respektive 2009.
0 4) Uppskjuten skatt (26,3 procent) har berdknats pa avsattning till periodiseringsfond samt pa skillnaden mellan marknadsvérden och

skattemassiga vérden. | enlighet med gallande lagstiftning har uppskjuten skatt inte beréknats pa skillnaden mellan marknads- och
skattemdssiga varden pa néringsbetingade andelar. Uppskjuten skatt pa skillnaden mellan beddmt marknadsvarde och skattemdssigt
varde pé fastigheter i Fastighets AB L E Lundberg har schablonmassigt beddmts till 10 procent.

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Nyckeltal

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Substansvarde, Mkr 13665 13692 18024 21520 26078 33147 30409 22073 28046 37214
Substansvarde/aktie, kronor 220 221 290 347 4N 535 490 356 452 600

Substansvardefrandring/
aktie, procent 7 0 32 20 21 27 -8 -2/ 27 33

\a
2
3
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Kassaflodesrapport

Mkr 2010 2009 2008 2007 2006
Utdelningar
Cardo 100 100 97 97 86
Handelsbanken 88 77 149 88 50
Holmen 165 212 281 281 260
Hufvudstaden 196 177 163 1082 135
Husqvarna 29 35 14
Industrivarden 130 195 210 182 142
Indutrade 24 26 21 15 n
NCC ] 228 195 168
Sandvik ' 21 44 56 77 14
Ovrigt 6 7 11 17 12
759 882 1251 2048 877
Forsljningar av vérdepapper 1269 -95 129 99 124
Resultat fastighetsrorelsen 263 262 338 289 252
Forsdljningar fastighetsrorelsen 22 12 47 253 147
Summa tillforda medel 2313 1061 1765 2689 1401
Investeringar aktieférvaltning
(ardo 38
Handelshanken 323 527 493
Holmen 15
Hufvudstaden 3
Husqvarna 54 266 141 1519
Industrivarden 391 78 223
Indutrade 258
Sandvik 822 103 459 443
Ovrigt 130
1978 362 281 2729 937
Investeringar fastighetsrorelsen 881 178 929 104 86
Egen utdelning 403 372 558 527 481
Centrala omkostnader 29 28 27 28 27
Betald skatt 69 72 133 163 97
Finansiella poster 156 132 137 97 81
Ovrigt 34 50 13 35 -30
Summa anvénda medel 3550 1194 1249 3684 1678
Fordndring nettoskuld -1237 -133 516 -995 -271
Utgdende nettoskuld -4755 -3518 -3385 -3901 -2906
varav rintebdrande -4225 -3070 -3016 -3543 -2519

1) Inklusive inlésen av aktier.
2) Nettoredovisning av L E Lundberg Kapitalforvaltning AB ingar.
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Aktien

Kr

600
500 A N
400 A\/V"
300 MJ Vv\/‘\j\jﬂv/\/\jl
” /\WA
100 W,/vf_/f

2001 200 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 200 2011 feb

Il Lundbergs B-aktie [ OMX Stockholm Diversified Financial Services Index

Lundbergs B-aktie ar noterad pa Nasdag OMX Stockholm Large
Cap. Under 2010 omsattes i genomsnitt 29 752 B-aktier per bors-
dag. Den totala omséattningen uppgick till 7,5 miljoner B-aktier
vilket motsvarar 20 procent av det totala antalet B-aktier. Aktien
handlades under ar 2010 som l&gst till 315 kronor och som hdgst
till 507 kronor.

Borsvardet
Borsvérdet var vid drets utgang 31 000 Mkr (22 506). Aktiekursen
steg under dret med 38 procent.

Aktiekapital

Aktiekapitalet i L E Lundbergforetagen AB (publ) uppgick under
aret till 621 Mkr (621). Antalet aktier per den 31 december 2010
uppgick till 62 145 483 (62 145 483), var och en med ett kvotvarde

av 10 kronor. Aktierna ar fordelade pa 24 000 000 (24 000 000)
aktier av serie A med tio roster vardera samt 38 000 000

(38 000 000) aktier av serie B med en rost vardera samt 145 483
(145 483) aterkdpta B-aktier.

Aterkdp av egna aktier
Styrelsen har ett bemyndigande att férvarva aktier i bolaget.
For mer detaljerad information, se sidan 35.

Agarstruktur

Antalet aktiedgare i Lundbergs uppgar till cirka 15 600 (15 100). Av
aktiedgarna har cirka 11 900 (11 400) forvaltarregistrerat respektive
cirka 3 700 (3 700) agarregistrerat sina aktier. Andelen utlandskt
dgande uppgar till 6,8 procent (6,9).

Nyckeltal

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Utdelning/aktie, kronor 5:75 6:00 6:50 7:00 7:75 8:50 9:00 6:00 6:50 7:50"
Utdelningstillvéxt, procent 10 4 8 8 N 10 6 -33 8 15
Direktavkastning, procent 3,6 31 2,8 2,5 23 1,9 24 2,0 18 1,5
Totalavkastning, procent 154 27,2 23,1 259 20,4 34,9 -15,6 -15,3 22,2 40,1
Borskurs, kronor 158:00 195:00 232:50 284:50 335:50 444:00 368:00 304:00 363:00 500:00

1) Enligt styrelsens forslag.



De storsta aktiedgarna

Feb 2011 Feb 2010
Andel i procent av Andel i procent av
kapital roster kapital roster
Fredrik Lundberg inklusive bolag 53,0 89,5 53,0 89,5
Louise Lindh 7,5 1,7 7,5 1,7
Katarina Martinson 7,5 1,7 7,5 1,7
Alecta Pensionsforsakring 14 03
SEB Fonder 14 03 13 03
Handelsbanken fonder 13 03 0,9 0,2
Swedbank Robur fonder 1,2 0,3 1,1 0,2
HQ Sverigefond 08 0,2
Forsakringsbolaget PRI 0,8 0,2 1,9 04
Andra AP-fonden 0,7 0,1 0,9 0,2
Ovriga 24,2 54 25,9 58
Summa 99,8 100,0 99,8 100,0
Aterkopta egna aktier 0,2 - 0,2 -
TOTALT 100,0 100,0 100,0 100,0
Svenska aktiedgare 93,2 98,5 93,1 98,5
Utlédndska aktiedgare 6,8 15 6,9 15
TOTALT 100,0 100,0 100,0 100,0
1) Det egna innehavet av aterkdpta B-aktier uppgar till 145 483 (145 483).
Aktiefordelning
| procent av Rger | procent av Medeltal
Antal dgare alla dgare antal aktier aktiekapitalet aktier/dgare
1-500 13083 83,8 1619246 2,6 124
501-2000 1840 1,8 1925703 31 1047
2001-5000 368 24 1251438 2,0 3401
5001-20000 203 13 2123523 34 10461
20001-50000 62 0,4 2109029 34 34017
50001 - 61 04 53116 544 85,5 870763
TOTALT 15617 100,0 62145483 100,0 3979
Aktiekapitalets utveckling, Mkr
Aktiekapital
Totalt inbetalt/ Tillskjutet/
utbetalt belopp indraget Totalt
1981  Fondemission 3:1 75 100
1982 Fondemission 1:1 100 200
1983 Nyemission 300 30 230
1984  Fondemission 1:1 230 460
1989 Nyemission 412 46 506
1990  Fondemission 1:2 253 759
2000  Indragning av aterkdpta aktier -909 -76 683
2002 Indragning av aterkdpta aktier -884 -62 621
2011"  Indragning av aterkdpta aktier -30 -1 620
2011 Fondemission 1:1 620 1240

1) Enligt styrelsens forslag. For mer information, se sidan 35.
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1) Enligt styrelsens forslag.

Direktavkastning - Utdelnin
borskurs den 31 december.
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Lars Erik Lundberg startade 1944
det byggforetag som kom att

bli grunden till det Lundbergs vi
ser idag. Via byggnation, dgande
och férvaltning av saval bostader
som kommersiella fastigheter, har
foretaget successivt utvecklats fran
lokalt byggféretag till ett stabilt och
kapitalstarkt investeringsforetag.
Sedan bdrsintroduktionen 1983
har bolaget vuxit sig starkt inom
flera olika branscher. Idag ar
Lundbergs huvudagare eller stor
dgare i ett antal noga utvalda
portféljbolag med goda marknads-
positioner och stabila kassafloden.

" 199
4
199 1994 ]998 1
il /f’, . Strukturaffar dér Blir huvuddgare

i i Cardo och Hufvud-
staden. Koncentration
av det heldgda fastig-
hetsbestandet genom
avyttring til| Realia,

udstaden

L1

Lundbergs genom tiderna

Lundbergs
paborjar
aterkops-
program.

2000

Forvarv av aktier i
Industrivarden.

2002

Avyttrar aktie-
innehaven i Stadium
och Ramirent.
Forvarv av aktier i
Indutrade, Handels-

banken och Sandvik.

2005

Holmen

2001

Forvarvar

20 procent av
Stadium genom
riktad nyemission.

2003

Fortsatta forvarv av
aktier i Industrivarden.
Medverkar i struktur-
affér nér Ramirent
forvarvar Altima.

Lundbergs uppgift ar att skapa en god absolut avkastning for aktiedgarna.

Detta skall ske genom utdelnings- och substansvardetillvéxt. Sedan 2001

har arlig genomsnittlig tillvaxt i substansvarde per aktie efter uppskjuten

skatt varit 11,3 procent. Den arliga totalavkastningen for Lundbergsaktien

har 6ver den senaste tiodrsperioden varit 16,3 procent.



FASTIGHETS AB L E LUNDBERG har manga spannande projekt
pa gang, bland annat i Karlstad, Linképing och Norrképing.
Nedan visas en vy 6ver den téankta utformningen av kvarteret

Spinnrocken i Norrképing.

Forvarv av aktier i
Husqvarna. Fortsatta

forvarv av aktier i Deltar i nyemis- Fortsatta forvarv
Handelsbanken, sion samt mindre av aktier i Holmen,
Industrivarden och forvarv av aktier i Industrivarden
Sandvik. Husqgvarna. och Sandvik.
2007 2009 2 O 1 O 2011

2006 2008

Fortsatta forvarv Mindre férvarv av Avyttrar aktieinnehavet i NCC.

av aktier i aktier i Sandvik, Fortsatta forvarv i flera av de befintliga

Handelsbanken Husqvarna och portfdljbolagen. Okad aktivitet i

och Sandvik. Cardo. Fastighets AB L E Lundberg genom

forvarv samt projekt. Avtal tecknat
med Assa Abloy om att avyttra samtliga
aktier i Cardo.
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Fordelning drshyror per kategori

Ovrigt 10% Bostader 47%

Butiker 17%

Kontor 26%

Ytfordelning per kategori

Ovrigt 17% Bostader 54%

Butiker 10%

Kontor 19%

Andel av Lundbergs tillgdngar 24,9%

Ordfdrande Fredrik Lundberg
VD Peter Whass
www.lundbergs.se
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Fastighets AB L E Lundberg

Fastighets AB L E Lundberg ér en av
de stora privata fastighetsdgarna i
Sverige. Fastighetsbestandet bestdr
till storsta delen av centralt beldgna
bostader, kontors- och butikslokaler.
Med strategiska positioner i flera

av Sveriges expansiva kommuner
star bolaget val rustat for en fortsatt
god utveckling.

| fastighetsbestandet ingar 154 hel- och
deldgda forvaltningsfastigheter fordelade
pa 15 kommuner i Mellan- och Sydsverige,
med tyngdpunkt pa storstadsregioner och
universitetsstader. Dessutom ingar cirka

70 exploateringsobjekt. Huvuddelen av
fastighetsbestandet harror fran de bygg-
intensiva aren pa 1960- och 70-talen och
har till 6vervédgande del byggts i egen regi.
Fordelningen mellan bostader och kom-
mersiella lokaler dr i stort sett jamn, med
47 respektive 53 procent av hyresvardet.

Afférsidé och strategi

Fastighets AB L E Lundbergs affarsidé ar
att forvalta och utveckla bostads- och
kommersiella fastigheter i kommuner
med forvéntad god tillvaxt.

Bolagets inriktning ar

- attgenom en jamn férdelning mellan
bostader och lokaler ha en mindre
konjunkturkanslig verksamhet

- attgenom en decentraliserad
organisation ha god lokal marknads-
kdnnedom

- att bedriva en effektiv forvaltning
med hog serviceniva till hyresgasterna

- att stréva efter basta maojliga drift-
och foradlingsresultat utifran varje
enskild fastighets férutsattning.

Marknadsutveckling

En successiv aterhdamtning pa fastighets-
marknaden har skett under 2010. Aterhamt-
ningen har varit tydligast under kvartal tre
och fyra. Den positiva prisutvecklingen
som forst géllde bostadsfastigheter omfat-
tar nu dven kontors- och butiksfastigheter.
De flesta kommuner bolaget &r verksamt

i uppvisar en befolkningstillvaxt vilket ar
positivt for den lokala hyresmarknaden.
Efterfrdgan pa kontor har okat framst i
Stockholm, Géteborg och universitets-
stdderna. For butiker &r efterfragan stabil
och for bostdder &r den fortsatt god.
Fastighetsbestandet &r koncentrerat till
centrala ldgen, vilket gor att Fastighets AB
L E Lundberg bedéms ha goda maojlighe-
ter att bibehalla en hég uthyrningsgrad.
Under 2010 fardigstélldes det kommersiella
nybyggnadsprojektet i centrala Jonképing
och i Norrképing pagar nybyggnation inom
ett helt kvarter av en kontors- och butiks-
fastighet. Ett flertal centrala nybyggnads-
projekt i orter dar vi &r verksamma studeras
och beddms majliga att starta inom de
narmaste aren.

Under 2010 har dven ett flertal for-
valtningsfastigheter forvérvats for totalt
524 Mkr. Det enskilt storsta forvarvet var
en butiks- och kontorsfastighet i centrala
Linkdping. Fastigheten tilltraddes i januari
och kopeskillingen uppgick till 383 Mkr.

Organisation

Bolagets forvaltning arindelad i fyra
regioner: Goteborg, Stockholm, Vast och
Ost. | ledningsgruppen ingér VD, wD,
regionchefer, ekonomichef samt chef
hyresadministration. Organisationen ger
bra férutsattningar for fortsatt fokus pa be-
fintlig forvaltning. Den ger dven maojlighet
till ytterligare foradling och utveckling av
nya och befintliga fastigheter pa intres-
santa orter. Fastighetsforvaltningen och

ks
o\
=
2
L
o
o<
Q
=
vy
<
S
oc
=
O
Iz
O
Q
2
’_
|34}
o
‘3
L
o
w
v
=
Q
(]
|
o
(=)
N
wv
O
oc
L
(o]
(o)
=
2
-l

Hyreskontraktens storlek

> 5 Mkr 6%
3-5 Mkr 6%

1-3 Mkr 16% —

Bostader 48%

< 1Mkr17%
Garage och drift 6%

Hyreskontraktens forfallotid fordelat
efter hyresintakter

Bostéder 48%

2016-5% |
2015 11%1
20146% —

2013 10% —

20129%
2011 11%

Alderssammansattning
forvaltningsfastigheter, hyresvarde

1990-13% -1960 5%

1961-1969 32%

1980-1989 ——
18%

1970-1979 32%

Bostadsldagenheter per ldgenhetstyp

5 rok och storre 3% 1rok 14%

410k 13%

210k 32%

3ok 38%

Samtliga diagram redovisas per 2010-12-31.
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Fordelning drshyror per region

Goteborg 15% Ost 38%

Vast 15%

Stockholm 32%

Ytfordelning per region

Géteborg 15% Ost 39%

Vast 18%

Stockholm 29%

Verkligt vérde per region

Goteborg 15% Ost 39%

Vst 14%

Stocholm 32%

Samtliga diagram redovisas per 2010-12-31.
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exploateringsverksamheten leds av de fyra
regioncheferna. Den I6pande forvaltningen
och uthyrningen sker lokalt pa respektive
kontor. Projektutvecklingsverksamheten
bedrivs centralt fran huvudkontoret i Norr-
koping dar dven resurser for administration,
drift, ekonomi, information, inkop, IT samt
milj6- och kvalitetsfragor finns.

Regioner

Region Goteborg bestar av Goteborg och
Jonkoping. En god efterfragan pa bostader
och kontor medfor att uthyrningen &r bra

i regionen. | centrala Jonkoping har sedan
2008 pdgatt en ny- och ombyggnation
inom fastigheten Ansvaret 5. Fastigheten
innehdller butiker och kontor och var
fardigstalld i maj 2010 for en total kostnad
om 168 Mkr.

Region Stockholm omfattar Enkdping,
Eskilstuna, Nykodping, Solna, Stockholm,
Sodertalje och Uppsala. Koommunernas
narhet till Stockholm bidrar till en bra
uthyrningssituation. | Solna, Stockholm
och Uppsala bestar fastighetsbestandet
huvudsakligen av kommersiella lokaler
medan férvaltningen i Eskilstuna, Nykoping
och Sodertdlje till 84 procent utgors av
bostader. Efterfrdgan pd bostader inom
regionen ar god. Uthyrningslaget for de
kommersiella lokalerna &r fortsatt bra.

Region Vést bestar av Arvika, Karlstad
och Orebro. Den goda efterfrégan pa bade
bostdder samt kontors- och butikslokaler
medfor att uthyrningsldget ér bra i hela
regionen. | Karlstad har central mark for-
varvats for att mojliggéra nybyggnation
av en kommersiell fastighet.

Region Ost omfattar Katrineholm,
Linkdping och Norrkdping. Bestandet i
regionen &r till cirka 70 procent koncen-
trerat till Norrkdping. Uthyrningslaget for
bostader, butiker och kontor dr bra inom
hela regionen. I Norrkdping pagar sedan
halvdrsskiftet 2009 en nybyggnation inom

fastigheten Lyckan. Projektet kommer inne-
halla 15 000 kvm kontor, 2 300 kvm handel
och cirka 240 p-platser. Tva tredjedelar av
kontorsytan dr uthyrd till Transportstyrel-
sen. Totalkostnaden for projektet beréknas
uppga till 460 Mkr. Den 15 januari 2010
tilltrdddes handels- och kontorsfastigheten
Disponenten 2 i Linkdéping. Den uthyrnings-
bara ytan uppgar till 14 000 kvm varav
butiker cirka 10 000 kvm. Képeskillingen for
fastigheten uppgick till 383 Mkr. Den 30 juli
2010 tilltraddes fastigheterna Bokbindaren
27 och 28. Fastigheterna ar centralt beldgna
i Linkdping och innehaller 1 900 kvm
kontor samt en byggratt pa cirka 7 000 kvm
for kommersiella &ndamal. Den avtalade
kopeskillingen uppgick till 56 Mkr.

Exploateringsfastigheter
Exploateringsfastigheterna ar i huvudsak
beldgna i Mellansverige och utgdrs av

2 491 hektar dker, skog och centralt beldgna
tomter fordelade pa ett 70-tal objekt.
Exploateringsverksamheten utvecklar
fastigheterna till byggbar mark samt skapar
projekt for forsaljning. Detta sker genom att
aktivt agera i plan- och fastighetsbildnings-
fragor samt genom samarbete med aktorer
i behov av byggbar mark. Framtagande av
detaljplaner pagar for cirka 1 000 smahus
och ldgenheter i bland annat Haninge,
Mariefred, Norrképing och Orebro. Exploa-
teringsfastigheter har under aret salts for

22 Mkr (5).

Kvalitet och miljo

Verksamheten inom Fastighets AB L E
Lundberg &r sedan 1998 kvalitetscertifierad
enligt ISO 9001:2008. Bolaget &r sedan

1 mars 2010 dven miljocertifierat enligt

ISO 14001:2004 och energicertifierat enligt
SS-EN 16001:2009. Bolaget arbetar aktivt
med energieffektivisering av fastigheterna.
Malsattningen dr att minska den totala
energiférbrukningen och samtidigt erbjuda



battre inomhusklimat for hyresgdsterna. Fastighet AB L E
Lundberg koper enbart el mérkt Bra Miljoval enligt Natur-

skyddsfoéreningen. Bolaget och har for avsikt att miljoklassa

de nya projekt som planeras enligt certifieringssystemen EU

GreenBuilding och Miljoklassad byggnad. For de befintliga

fastigheter som uppfyller kraven fér GreenBuilding pagar ett

certifieringsarbete. Fastighets AB L E Lundberg &r medlem i

Sweden Green Building Council.

Omsattning och resultat

Nettoomsattningen, inklusive intdkter fran sdlda exploate-
ringsfastigheter, uppgick till 983 Mkr (914). Okningen beror
framforallt pa 6kade hyresintakter och okad forsaljning av

exploateringsfastigheter. Driftkostnaderna steg mot fore-

Nyckeltal 2010

gdende dr, framst beroende pa dkade kostnader for vdrme och
snorojning. Kostnader for underhall har okat till 340 Mkr (329).
Forédndringen beror pa hogre kostnader fér underhall med

18 Mkr och minskade kostnader for hyresgastanpassningar
med 7 Mkr. Rorelseresultatet uppgick till 216 Mkr (185). | feb-
ruari 2011 uppgick vakansgraden i fastighetsbestandet till

3,6 procent, varav bostader 1,6 procent och lokaler 5,2 procent.
Fastighetsbestandets verkliga varde per den 31 december 2010
var for forvaltningsfastigheterna 10 463 Mkr (8 964) och for
exploateringsfastigheterna 250 Mkr (231). Centralt beldgna och
val underhallna fastigheter tillsammans med laga vakansgrader
och fortsatta investeringar i det befintliga fastighetsbestdndet
ar viktiga faktorer for att bibehalla eller 6ka forvaltningsfastig-
heternas varde.

Rorelseresultat!

Region  Region  Region  Region Enligt ARL Enligt IFRS

Goteborg Stockholm Vast Ost  Totalt Mkr 2010 2009 2010 2009
Antal fastigheter 23 37 32 62 154 Nettomséttning? 983 914 983 914
Redovisat vérde, Mkr' 603 604 449 1859 3516  Driftskostnader -291 -288 -216 -215
Verkligt varde, Mkr 1582 3338 1448 4095 10463  Underhdll -340 -329 -154 -149
Antal bostadslagenheter 605 2495 1657 217 6928  Personalkostnader -95 -101
Bostéder, kvm 43505 187668 117078 158593 506844 Fastighetsskatt -46 -39 -46 -39
Bostader hyra per kvm, kr 890 903 904 902 902  S3lda exploateringsfastigheter -14 -5 -14 -5
Bostader hyresvarde, tkr 38722 169620 105837 143084 457263  Avskrivningar -52 -44 -4 -4
Bostdder vakansgrad hyra, procent 0,3 3,6 0,4 13 1,9  Forsaljnings- och administrationskostnader -24 -25
Kontor och butik, kvm 76490 50259 29098 114591 270438 Resultatvid forsdljning av forvaltningsfastigheter 0 2
Ouriga lokaler, kv 18169 39591 20073 92268 170701 Reversering forvaltningsfastigheter 0 !
Kontor/butiker, hyra per kvm 1317 2346 1185 1566 1599 Vérdefirandring forvaltningsfastigheter 410 il
Ovriga lokaler, hyra per kvm 364 630 555 543 545 Rorelseresultat 216 185 923 157
!(_ontor/ butiker, hyresvarde, tkr 100704 117899 34468 179432 432503 1) Som ett komplement till redovisningen enligt ARL pé sidorna 16-19 redovisas aven rorelseresultatet
Ovriga lokaler, hyresvarde, tkr 6607 24943 1139 50072 92761  enligtIFRS i tabellen ovan. Uppstallningen enligt ARL &r funktionsindelad medan den enligt IFRS & &r
Kontor/butiker, vakansgrad hyra, procent 6,0 31 0,5 6,6 50 _ kostnadsslagsindelad. ) )
Lokaler, antal hyreskontrakt 162 204 0 474 950 2) Nettoomsattning inkluderar intékter fran salda exploateringsfastigheter.

1) Enlig ARL.
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Hufvudstadenaktien
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Ordfdrande Fredrik Lundberg
VD Ivo Stopner
www.hufvudstaden.se
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Hufvudstaden

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

att i egna fastigheter i centrala
Stockholm och centrala Goteborg
erbjuda framgangsrika foretag
hogkvalitativa kontors- och butiks-
lokaler pa attraktiva marknadsplatser.

Hufvudstadens fastighetsbestand &r
koncentrerat till de centrala delarna av
Stockholm och Géteborg. Har dger bolaget
kommersiella kontors- och butiksfastig-
heter i citykdrnornas affarsdistrikt, bland
annat pa Hamngatan, Norrmalmstorg, Bib-
lioteksgatan och Kungsgatan i Stockholm
samt kvarteren Inom Vallgraven och Ostra
Nordstan i Goteborg. Detta gér Hufvud-
staden till ett av de mest specialiserade
och geografiskt koncentrerade fastighets-
bolagen i Sverige. Total uthyrningsbar yta
ar 358 000 kvm med ett drligt hyresvarde
om 1,4 mdr kronor. Fastighetsbestandets
verkliga varde bedémdes vid utgangen av
2010 uppga till 20,1 mdr kronor.

Affarsomrdden
Verksamheten ar organiserad i tre affars-
omréden. Stockholm Ostra City bestéar av
16 fastigheter med en total uthyrningsbar
yta om 145 000 kvm. Stockholm Vcistra City
omfattar nio fastigheter med en total uthyr-
ningsbar yta om 150 000 kvm. | affdrsomra-
det ingar NK-fastigheterna i Stockholm och
Goteborg samt varumarket NK. Vidare ingar
dotterbolaget Parkaden som driver parke-
ringsrorelse i tva av Hufvudstadens fastig-
heter. Affirsomrdde Gdteborg omfattar fyra
fastigheter med en total uthyrningsbar yta
om 63 000 kvm. | den storsta fastigheten
ingar kdpmannavaruhuset Femman, som ar
en del av Nordstans affarscentrum.
Hufvudstaden har egna resurser for
|6pande drift och underhall, och arbetar
aktivt med att utveckla fastighetsbe-
standets hoga kvalitet och effektivitet
med avsikt att skapa en god vardetillvaxt.
Forandringar och forbattringar gors regel-
bundet. Genom utvecklingsatgarderna far
lokalerna hogre teknisk standard och mer
yteffektiva planldsningar vilket leder till ett
bdttre driftsnetto och hdgre avkastning.

Finansiella mal

Hufvudstadens finansiella mal &r att ha en
god utdelningstillvaxt éver tiden och att
utdelningen ska utgora mer an halften av
nettovinsten fran den l6pande verksam-
heten. Soliditeten ska uppga till minst

40 procent over tiden.
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Aret i sammandr

Fastighetsbestandet varderades vid
arsskiftet till 20,1 mdr kronor (18,1).
Soliditeten uppgick till 56 procent och
nettobeldningsgraden till 16 procent.

Finansiella nyckeltal

2010 2009
Nettoomsdttning, Mkr 1392 1372
Rorelseresultat fore
vardeforandring, Mkr 913 915
Rorelseresultat, Mkr 2455 -350
Resultat efter finansnetto, Mkr 2352 -478
Resultat per aktie, kr 840 -1.73
Utdelning per aktie, kr 2:307 2:10
Borskurs 31 dec, kr, A-aktien 78:55 54:25

1) Enligt styrelsens forslag.

Storsta aktiedgare 2010-12-31

Procent av

kapital  roster
Lundbergs 453 88,1
State Street Bank and Trust 3,6 0,7
Mellon fonder 2,6 0,5
SEB Investment Management 2,2 0,4
Nordea Investment Funds 2,0 0,4
Swedbank Robur fonder 1,8 0,4

Lundbergs aktieinnehav 2011-02-21

Antal A-aktier 85200000
Antal C-aktier 8177680

Andel av Lundbergs tillgdngar 16,8%
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Holmenaktien
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I HolmenB WM OMX Stockholm Paper & Forest
Products Index

Fordelning extern nettoomsattning
per affarsomrade
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ldnderna 4%

Italien 4% Storbritannien
Spanien 8% ——— 10%

Ordfdrande Fredrik Lundberg
VD Magnus Hall
www.holmen.com
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Holmen

Holmen &r en skogsindustrikoncern,
vars affarsidé ar att utveckla och
driva l6nsam verksamhet inom tre
produktinriktade affarsomraden
for tryckpapper, kartong respektive
travaror samt tva ravaruinriktade
for skog och energi. Det stora egna
skogsinnehavet och héga andelen
egenproducerad energi ar strate-
giskt viktiga resurser som starker
Holmens position och framtida
utveckling.

Koncernens arliga produktionskapacitet ar
1,75 miljoner ton tryckpapper, 530 000 ton
kartong och 860 000 kubikmeter travaror.
Omkring 90 procent av forséljningen sker
i Europa via egna forsaljningsbolag och
antalet anstallda uppgar till cirka 4 200.

Affdrsomrdden
Holmen Paper tillverkar tryckpapper for
dagstidningar, tidskrifter, kataloger, reklam
och bocker. Tillverkningen sker vid tva
svenska och ett spanskt bruk. Affarsom-
raddets viktigaste marknader ar Sverige,
Storbritannien, Tyskland och Spanien.
lggesund Paperboard producerar solid-
och falskartong med enbart nyfiber som
rdvara vid ett svenskt och ett engelskt
bruk. Produkterna anvands till konsument-
forpackningar for bland annat kosmetika,
lakemedel, tobak, konfektyr och livsmedel
samt for grafiska dandamal. De storsta mark-
naderna dr Tyskland och Storbritannien.

Holmen Timber tillverkar travaror vid tva
sdgverk i Sverige som ar integrerade med
koncernens kartong- respektive tryckpap-
persproduktion. Vid arsskiftet 2010/2011
togs Bravikens Sagverk i drift och dar
produceras konstruktionsvirke av gran for
byggsektorn. Vid sagverket i lggesund &r ra-
varan furu och inriktningen snickeriproduk-
ter for synligt bruk. Huvudmarknaderna &ar
inom Europa samt Nordafrika och Mellan-
Ostern.

Holmen Skog ansvarar for skotsel och
utveckling av koncernens markinnehay,
som uppgadr till en miljon hektar produktiv
skogsmark i Sverige. Den drliga avverk-
ningen i egen skog &r omkring 2,5 miljoner
kubikmeter virke, vilket for koncernen mot-
svarar en sjalvforsorjningsgrad pa omkring
60 procent.

Holmen Energi ansvarar fér koncernens
vattenkrafttillgdngar samt for att utveckla
koncernens verksamhet inom energiom-
radet. Vattenkraftproduktionen uppgar
ett normalar till cirka 1 100 GWh, vilket for
koncernen motsvarar en sjélvforsdrjnings-
grad pa cirka 30 procent.

Finansiella mal

Holmens I6nsamhet ska uthalligt dverstiga
marknadsmassig kapitalkostnad. Utdelning
ska grundas pa koncernens [6nsamhets-
situation, framtida investeringsplaner samt
malet att ha en stark finansiell stallning med
en skuldsattningsgrad om 0,3-0,8.
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Aret i sammand

Resultatet inom Iggesund Paperboard
fordubblades till foljd av stark efterfragan
och flertalet prishéjningar inom kartong-
segmentet.

Fallande pris och hoga returfiberkostnader
medférde att Holmens tryckpappersverk-
samhet gjorde forlust. Darfér genomfors
fortsatta effektiviseringar och atgarder for
att uppratthalla hdg konkurrenskraft och
forbattra Ilonsamheten.

Byggnationen av Bravikens Sagverk har

foljt tidplanen, med produktionsstart vid
arsskiftet 2010/2011.

Finansiella nyckeltal

2010 2009
Nettoomsattning, Mkr 17581 18071
Rorelseresultat, Mkr 1596' 1620
Resultat efter finansnetto, Mkr 1388 1366
Resultat per aktie, kr 8:40 12:00
Utdelning per aktie, kr 7:002  7:00
Borskurs 31 dec, kr, B-aktien 221:40  183:00

1) Ifjérde kvartalet 2010 ingar 264 Mkr i jamfarelsestorande poster fran
omvérdering skog (1050 Mkr) samt nedskrivning och avsdttning inom
Holmen Paper (-786 Mkr).

2) Enligt styrelsens forslag.

Storsta aktiedgare 2010-12-31

Procent av

kapital  roster
Lundbergs 28,0 52,0
Kempestiftelserna 7,0 16,9
Alecta 3,6 1,0
Silchester International Investors 3,5 1,0
Handelshanken med pensionsstiftelse 3,1 9,1
SEB fonder 29 0,8

Lundbergs aktieinnehav 2011-02-21

Antal A-aktier 16 622000
Antal B-aktier 9500000

Andel av Lundbergs tillgdngar 14,0%
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Industrivardenaktien
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I Industrivérden A W OMX Stockholm Diversified Financial
Services Index

Finansiella nyckeltal

2010 2009
Resultat efter skatt, Mkr 14870 20669
Substansvarde, mdr kronor 57,7 428
Substansvarde, kr/aktie 149 m
Nettoskuldsattningsgrad, procent 18,9 20,1
Utdelning per aktie, kr 4:00" 3:00
Borskurs 31 dec, kr, A-aktien 119:90 88:25

1) Enligt styrelsens forslag.

Aktieportféljens sammansattning,
marknadsvarden 2010-12-31

Hogands 1%
Indutrade 5%

Skanska 6%
Ericsson 8% ‘

SSAB 9% —

Sandvik 25%

SCA11%

Volvo 15% Handelshanken 20%

Storsta aktiedgare 2010-12-31

Procent av

kapital  roster

Lundbergs 12,2 16,8

Handelsbankens pensionsstiftelse 7,7 10,6

Handelsbankens pensionskassa 7,6 10,5
Jan Wallanders &

Tom Hedelius stiftelse 6,7 9,2

Swedbank Robur fonder 6,0 1,0

SCA Pensionsstiftelse 49 6,7

Lundbergs aktieinnehav 2011-02-21

Antal A-aktier 50000 000

Andel av Lundbergs tillgangar 13,3%

Ordforande Sverker Martin-Lof
VD Anders Nyrén
www.industrivarden.se
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Industrivarden

Industrivarden dr ett av Nordens
ledande investmentbolag med
dgande i ett koncentrerat urval av
svenska borsbolag med god ut-
vecklingspotential. Affdrsidén dr att
skapa aktiedgarvdrde baserat pa en
professionell investeringsverksam-
het och aktivt dgande. Det aktiva
dgandet baseras pa Industrivardens
modell fér vardeskapande och ut-
dvas genom styrelserepresentation.

Industrivérdens aktieportfolj ar val diversi-
flerad med stora aktieinnehav i nagra av
Sveriges ledande foretag. De storsta inne-
haven ar Sandvik, Handelsbanken, Volvo,
SCA och SSAB. Vidare &r Industrivarden stor
dgare i Ericsson, Skanska, Indutrade och
Hoganas.

Finansiella mal
Industrivardens malsattning ar att dver tiden

generera en hdg substansvardetillvéxt
med syftet att aktiens totalavkastning,
raknat over en langre tidsperiod, ska
overstiga genomsnittet for Stockholms-
borsen. Investeringarna ska framst ske i
stora och medelstora noterade nordiska
bolag. Industrivardens utdelningspolicy ar
att ge sina aktiedgare en direktavkastning
som ar hogre an genomsnittet for svenska
borsnoterade aktier. Under den senaste
tiodrsperioden har totalavkastningen for
A-aktien drligen i genomsnitt varit 6,1 pro-
cent vilket &r 0,2 procentenheter battre &n
SIX avkastningsindex.



Husgvarna

Husqvarna ar varldens storsta till-
verkare av utomhusprodukter som
motorsagar, trimmare, grasklippare
och tradgardstraktorer. Koncernen
ar dven ledande i Europa inom
bevattningsprodukter under varu-
market Gardena, samt dr en av de
ledande pa varldsmarknaden inom
kaputrustning och diamantverktyg
for byggnads- och stenindustrierna.
Husqvarna erbjuder produkter for
bade konsumenter och profes-
sionella anvdndare. Koncernens
produkter sdljs i mer an 100 lander.

Starka varumarken

Husqvarna har en portfolj av starka varu-
marken, ett brett globalt distributionsnat
och ett konkurrenskraftigt produktsorti-
ment baserat pa hog teknisk kompetens.
Produktsortimentet under Husqvarnavaru-
market har successivt utdkats och omfattar
aven hogspecificerade konsumentproduk-

ter. Dessa produkter, som huvudsakligen

saljs genom fackhandeln, svarar idag for en
betydande andel av omsdttningen inom
konsumentprodukter.

Genom stora volymer har koncernen
hog kostnadseffektivitet i tillverkningen.
Husgvarna har genom forvarv tillfort nya
tillverkningsenheter i Kina och Tjeckien,
och foretaget har dven etablerat tillverk-
ning i Polen, vilket dven ger tillgang till
lokala underleverantdrer. Leveranskedjan
kdnnetecknas av hog flexibilitet for att han-
tera sdsongsvariationer och svangningar i
efterfragan till foljd av véadret.

Finansiella mal

Husqgvarnas langsiktiga mal ar att éver en
konjunkturcykel uppna en drlig organisk
tillvaxt pa cirka 5 procent och en rorelse-
marginal som overstiger 10 procent. Ambi-
tionen ar ocksa att véxa genom komplet-
terande forvarv. Utdelningen ska normalt
overstiga 40 procent av arets resultat.

LUNDBERGS 2010 — DOTTERFORETAG OCH OVRIGA STORRE INKNEHAV
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Durables Index

Finansiella nyckeltal

2010 2009
Nettoomsattning, Mkr 32240 34074
Rorelseresultat, Mkr 2445 1560
Resultat efter skatt, Mkr 1749 903
Resultat per aktie, kr 3:03 1:64
Utdelning per aktie, kr 1:50" 1:00
Borskurs 31 dec, kr, A-aktien 55:70 49:80

1) Enligt styrelsens forslag.

Nettoomsattning per affdrsomrade

Skog och trédgard,
Europa och Asien
52%

Byggnadsindustri 8% ———

Skog och
tradgard,
Nord- och
Sydamerika 40%

Storsta aktiedgare 2010-12-31

Procent av

kapital  roster
Investor 15,7 30,8
Alecta 9,4 7,0
Swedbank Robur fonder 6,3 2,0
Lundbergs 52 15,6
SEB fonder 2,7 11
Lannebo fonder 2,5 19

Lundbergs aktieinnehav 2011-02-21

Antal A-aktier 28000 000
Antal B-aktier 2000000

Andel av Lundbergs tillgdngar 3,7%

Ordfdrande Lars Westerberg
VD Magnus Yngen
www.husqvarna.se
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Indutradeaktien
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Il Indutrade [ OMX Stockholm Trading Companies

& Distributors Index

Finansiella nyckeltal

2010 2009
Nettoomsattning, Mkr 6745 6271
Rorelseresultat, Mkr 614 525
Resultat efter finansnetto, Mkr 553 461
Resultat per aktie, kr 10:18 8:53
Utdelning per aktie, kr 5:10" 430
Borskurs 31 dec, kr 232:00  135:00

1) Enligt styrelsens forslag.

Nettoomsdttning per affirsomrade

Special Products 32% Engineering &

Eguipment 21%

Industrial

Components 21% Flow Technology 26%

Storsta aktiedgare 2010-12-31
Procent av kapital och roster

Industrivarden 36,8
Lundbergs 138
Afa Forsakring 18
Pensionskassan SHB 3,8
Nordea Investment Funds 3,3
KDTC 19

Lundbergs aktieinnehav 2011-02-21
Antal A-aktier 5500000

Andel av Lundbergs tillgangar 2,3%

Ordfrande Bengt Kjell
VD Johnny Alvarsson
www.indutrade.se
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Indutrade

Indutrade ar en koncern verksam
inom teknisk forsaljning av industri-

ella komponenter, system och tjans
ter. Produkterna har genomgaende
ett hogt teknikinnehdll.

Indutrade bestar av cirka 150 bolag i 25
lander och fyra varldsdelar. Verksamheten
har tvad huvudinriktningar, dels bolag med
industriell teknikforséljning och dels bolag
med egentillverkade produkter. Under
2010 svarade koncernens tre viktigaste
geografiska marknader, Sverige, Finland
och Benelux tillsammans for 61 procent av
koncernens nettoomsattning.

Indutrade har en stor spridning inom
olika kundsegment. De dominerande
segmenten dr verkstad, energi och VA som
idag tillsammans star for 57 procent av
nettoomsattningen.

Indutrade har en lang erfarenhet av
foretagsforvarv. Sedan 1978 har drygt 90
forvarv genomforts. Indutrade har, genom
sin starka forvarvshistorik, sin storlek samt

sitt goda rykte, den erfarenhet och de
forutsattningar som krdvs for att genom-
fora vardeskapande férvarv. Under 2010
forvarvades bolag med en omsattning om
1 mdr kronor.

Affdrsomraden

Koncernen ar uppdelad i fyra affarsom-
rdden; Engineering & Equipment, Flow
Technology, Industrial Components samt
Special Products. Organisationen ar starkt
decentraliserad och dotterbolagen arbetar
inom val definierade nischer. Bolagen

har hog kompetens inom sina respektive
teknikomraden, vilket goér det mojligt att
skapa mervérde for kunderna.

Finansiella mal

Malsattningen ar att den genomsnittliga
forsaljningstillvaxten och EBITA-marginalen
ska dverstiga 10 procent per ar dver en kon-
junkturcykel. Nettoskuldséttningsgraden
boér normalt inte dverskrida 100 procent.



Handelsbanken

Handelsbanken &r en fullsortiments-
bank for bade privat- och foretags-
kunder och har ett rikstdckande
kontorsnadt i Sverige, Danmark,
Finland, Norge och Storbritannien.
Dessa lander ser banken som sina
hemmamarknader.

Handelsbanken tacker hela bankomradet,
dvs traditionella foretagsaffarer, investment
banking och trading samt privata affarer
inklusive livforsakringar. Handelsbanken
grundades 1871 och har idag ndrmare

11 000 medarbetare samt verksamhet i

22 lander.

Affarsidé

Sedan borjan av 1970-talet ar Handels-
bankens organisation starkt decentrali-
serad och verksamheten utgar alltid ifran
kundens behov. Detta innebar att alla

affarsbeslut som ror enskilda kunders
relationer med banken tas nara kunden.
Koncernens viktigaste styrmedel dr en val
forankrad foretagskultur samt ett effektivt
uppféljningssystem.

Medan afférsbesluten ar starkt
decentraliserade dr bankens kreditpolitik
gemensam for hela koncernen och darfor
centraliserad. Vid storre krediter tas beslut
pa regional eller central niva beroende pa
kreditens storlek, men samtliga krediter
kraver ett tillstyrkande av kontorschefen pa
kundansvarigt kontor.

Finansiella mal

Handelsbankens mal ar att ha hogre avkast-
ning pad eget kapital an det vdagda genom-
snittet for jamforbara banker i Norden och
Storbritannien. Malet ska nds genom att
erbjuda kunderna béttre service samtidigt
som kostnadsnivan ska vara ldgre &n i andra
banker.

/
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Handelsbankenaktien
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I Handelshanken A [ OMX Stockholm Commercial
Banks Index

Finansiella nyckeltal

2010 2009
Intakter, Mkr 31296 32335
Resultat fore kreditforluster, Mkr -~ 16278 17115
Rorelseresultat, Mkr 14770 13727
Resultat per aktie efter skatt, kr 17:72 16:44
Utdelning per aktie, kr 9:00' 8:00
Borskurs 31 dec, kr, A-aktien 214:90  204:20
1) Enligt styrelsens forslag.
Intdkter per intaktsslag
Ovriga intakter 2% ———— Réntenetto 68%
Nettoresultat
finansiella
poster 4%
Provisions-
netto 26%
Storsta aktiedgare 2010-12-31
Procent av

kapital  roster
Industrivarden 10,4 10,6
Stiftelsen Oktogonen 10,4 10,6
Swedbank Robur fonder 3,0 3,1
Alecta 3,0 3,1
Lundbergs 2,0 2,0
AMF Férsakring och fonder 18 18

Lundbergs aktieinnehav 2011-02-21

Antal A-aktier 12500000

Andel av Lundbergs tillgdngar 6,1%

Ordforande Hans Larsson
VD Par Boman
www.handelshanken.com
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Sandvikaktien

Kr
150

50
Jan10 Mars  Maj  Juli Sept  Nov Jan11 Feb

B Sandvik I OMX Stockholm Machinery Index

Finansiella nyckeltal

2010 2009
Fakturering, Mkr 82654 71937
Rorelseresultat, Mkr 11029 -1412
Resultat efter finansnetto, Mkr 9412  -3472
Resultat per aktie, kr 5:59 -224
Utdelning per aktie, kr 3:00" 1:00
Borskurs 31 dec, kr 131:10 86:40

1) Enligt styrelsens forslag.

Fakturering per affarsomrade

Seco Tools 7% Sandvik Mining and

Construction 43%

Sandvik
Materials
Technology
21%

Sandvik
Tooling 29%

Storsta aktiedgare 2010-12-31

Procent av kapital och roster

Industrivarden 1,7
Swedbank Robur fonder 50
Handelsbankens Pensionsstiftelse 4,0
Alecta 34
Omnibus Account W FD OM80 3,0
AMF 2,0
Lundbergs 2,0

Lundbergs aktieinnehav 2011-02-21

Antal aktier 24.000 000

Andel av Lundbergs tillgdngar 6,6%
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Sandvik

EUNDBERGS 2010 - DOTTERFORETAG OCH OVRIGA STORRE INNEHAV /

Sandvik ar en hogteknologisk

verkstadskoncern med avancerade
produkter och en varldsledande
position inom utvalda omraden.
Sandviks afférsidé ar att utveckla,
tillverka och marknadsféra hog-
teknologiska produkter och tjanster
som bidrar till att forbattra pro-
duktiviteten och I6nsamheten for
kunderna. Med representation i
130 lander spanner verksamheten
over hela varlden.

Sandviks kunder finns inom manga
olika omraden, bland annat gruvor

och anldggningsverksamhet, olja/gas-,
kraft-, fordons- och flygindustri samt
ovrig verkstadsindustri i vid bemarkelse.
Ungefar tva tredjedelar av produkterna
ar industrikonsumtionsprodukter och en
tredjedel &r investeringsvaror.

Affarsomrdden

Sandvik Tooling ar specialiserat pa hard-
metall- och snabbstalsverktyg for metall-
bearbetning. Sandvik Mining and Construc-
tion ar inriktat pa maskiner, verktyg och
service for bergavverkning i gruvor och

pad anldggningsarbeten. Sandvik Materials
Technology utvecklar och tillverkar produk-
ter i rostfria stdl, speciallegeringar samt
varmematerial. Kunderna dterfinns inom de
flesta industrisegment. Sandvik har dven
ett fristdende borsnoterat dotterforetag,
Seco Tools, som liksom Sandvik Tooling ar
specialiserat pa hardmetallverktyg.

Finansiella mal

Sandviks finansiella mal éver en konjunktur-
cykel &r organisk forsaljningstillvaxt pa

8 procent per ar, avkastning pa sysselsatt
kapital om 25 procent, en utdelningsandel
pa minst 50 procent av resultat per aktie
samt en nettoskuldsattningsgrad pa 0,7-1,0.



Arsredovisning

Styrelsen och verkstallande direktéren i L E Lundbergféretagen AB (publ),
organisationsnummer 556056-8817, far harmed avge arsredovisning for
verksamhetsaret 2010 for koncernen och moderbolaget.

Forvaltningsberattelse 30
Definitioner 39
Koncernen

Resultatrékning 40

Rapport over totalresultat 40

Balansrakning 41

Rapport éver forandring

i eget kapital 42

Kassaflodesanalys 42

Noter 43
Moderbolaget

Resultatrékning 67

Rapport over totalresultat 67

Balansrakning 68

Rapport éver forandring

i eget kapital 69

Kassaflodesanalys 69

Noter 70
Forslag till vinstdisposition 76
Revisionsberattelse 77

O
=z
=z
v
=
o
(@)
w
o
v
e
o<C
I
=
o
~
vy
O
&
w
s}
o
=z
=)
—

29»




LUNDBERGS 2010 — FORVALTNINGSBERATTELSE
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Forvaltningsberattelse

Lundbergs &r ett investeringsforetag med en portfolj
av tillgdngar innefattande bland annat ett heldgt fastig-
hetsbolag och ett antal stdrre innehav i borsnoterade
foretag. Av dessa borsnoterade foretag ar tva dotter-
bolag, Holmen och Hufvudstaden, vilket innebdr att

de konsolideras i koncernredovisningen.

Koncernen

Verksamheten bestar av fastighetsrorelse, tillverkning och forsalj-
ning av tryckpapper, kartong, trévaror, skogs- och kraftrorelse samt
aktieforvaltning (inklusive handel med védrdepapper).

Koncernens verksamhet beskrivs nedan. Information om
koncernens verksamhetsgrenar (Lundbergs, Hufvudstaden och
Holmen) redovisas pa sidorna 30-34. Moderbolaget beskrivs pa
sidan 34-35. Bolagsstyrningsrapport framgdr av sidorna 35-39.

Omsattning och resultat
Koncernens nettoomsattning uppgick till 21 171 Mkr (21 073).
Rorelseresultatet blev 5 978 Mkr (2 987). | resultatet ingar inga
reverseringar/nedskrivningar av borsnoterade aktier och intresse-
bolagsandelar under aret (926). Ovriga nedskrivningar och
orealiserade vardeférandringar har paverkat resultatet med
2 572 Mkr (-1 483).
Finansnettot var -457 Mkr (-521).
Resultatet efter finansiella poster blev 5 521 Mkr (2 466).
Resultatet efter skatt uppgick till 3 941 Mkr (2 119). Resultat per aktie
(exklusive minoritet) blev 40:05 kronor (25:61).

Skatt
Koncernens skatt uppgick till 1 581 Mkr (348). Pagdende skatte-
processer framgar av not 15 pa sidan 53.

Investeringar
Investeringar redovisas under respektive verksamhetsgren och
moderbolaget nedan.

Eget kapital
Koncernens egna kapital 6kade med 5 940 Mkr under aret.
Okningen bestdr av &rets resultat 3 941 Mkr, utbetald utdelning
-1 063 Mkr och 6vrigt totalresultat om 3 063 Mkr.

Koncernens egna kapital uppgick till 48 890 Mkr (42 950) varav
minoritetsintresset utgjorde 18 531 Mkr (17 524).

Finansiering

Den rantebdrande nettoskulden dkade med 1 470 Mkr till 13 361 Mkr
(11 891). Rantebdrande skulder uppgick till 14 376 Mkr (13 281) och
rantebdrande tillgangar till 1 015 Mkr (1 390). Soliditeten uppgick till
60 procent (59). Skuldsattningsgraden var 0,27 (0,28).

Information om risker och osakerhetsfaktorer
Den finansiella riskhanteringen beslutas av respektive styrelse i
Lundbergs, Holmen och Hufvudstaden. Riskhanteringen bedrivs
enligt den finanspolicy som styrelsen i respektive bolag har faststallt
och har det gemensamt att de syftar till en 1ag riskniva. Hos samtliga
tre bolag dr riskhanteringen centraliserad till en sdrskild avdelning.
For en utforligare beskrivning av hanteringen av finansiella risker se
not 37 pa sidan 62.

Ovrig information om risker och osdkerhetsfaktorer finns under
respektive verksamhetsgren. | not 36 pa sidan 62 redogors for
vasentliga bedémningar och uppskattningar.

Verksamhetsgrenar

LUNDBERGS

Med Lundbergs avses har moderbolaget L E Lundbergféretagen AB,
de heldgda dotterféretagen och i férekommmande fall deras kon-
cerner inom fastighetsrérelse och aktieférvaltning (handel med
vardepapper). Verksamheten dr uppdelad i tva rérelsegrenar,
Fastighetsrorelse och Aktieforvaltning.

Omsdttning och resultat
Nettoomsattningen uppgick till 2 198 Mkr (1 631) och rorelse-
resultatet blev 1 958 Mkr (1 746).

Fastighetsrorelse

Nettoomsattningen uppgick till 983 Mkr (914) och rérelseresultatet
till 923 Mkr (157). Det forbattrade resultatet forklaras framst av orea-
liserad vardeokning i forvaltningsfastigheterna. Den genomsnittliga
vakansgraden uppgick till 3,6 procent (2,5).

Investeringar i forvaltningsfastigheter har skett med 206 Mkr
(210), i nya fastighetsprojekt med 301 Mkr (111) och i inventarier med
6 Mkr (3). Under aret har fastigheter forvarvats for 524 Mkr varav
383 Mkr avser Disponenten 2 i Linkdping.

Enintern vardering av fastighetsbestandet har per den 31 decem-
ber 2010 skett genom att varje enskild fastighets verkliga véarde
beddmts. Varderingarna baseras saval pa ortsprismaterial som pa
nuvdrdet av uppskattade framtida betalningsstrommar. For att saker-
stdlla vérderingen har externa varderingar inhdmtats. Det verkliga
vdrdet beddms uppga till 10 463 Mkr per den 31 december (8 964).
Varderingsmetod och antaganden beskrivs i not 19 pa sidan 55.



Exploateringsfastigheterna upptas i balansrakningen till 96 Mkr
utgdrande det ldgsta av anskaffningsvardet eller nettoforsaljnings-
vardet. Exploateringsfastigheter har salts for 22 Mkr (5).

Aktieférvaltning
Nettoomsattningen uppgick till 1 215 Mkr (717) och rorelseresultatet
till 1035 Mkr (1 589).

I rorelseresultatet ingar resultat fran andelar i intresseféretag
med 686 Mkr (1 189). Samtliga aktier i NCC har avyttrats for
1213 Mkr med ett resultat om 439 Mkr.

Reversering av tidigare nedskrivning har skett av aktieinnehaven
i Husqvarna och i Sandvik med 160 Mkr respektive 49 Mkr, vilket har
redovisats i dvrigt totalresultat.

Under dret har 9 500 000 aktier i Sandvik forvarvats for 822 Mkr,
3600 000 aktier i Industrivarden for 391 Mkr, 1 500 000 aktier i
Indutrade for 258 Mkr, 1 500 000 aktier i Handelsbanken for 323 Mkr
och 1000 000 aktier i Skanska for 130 Mkr. Under aret har dven netto
1000 000 aktier i Husqvarna forvarvats for 54 Mkr. Nettoinveste-
ringar i aktier uppgick till 717 Mkr (440).

| december har avtal tréffats med Assa Abloy om att avyttra
samtliga 11 150 000 aktier i Cardo for 4,7 mdr kronor. Avyttringen
kommer att ge en reavinst om 2,5 mdr kronor under 2011.

Information om risker och oscikerhetsfaktorer
Fastighetsrorelse

Fordndringar pa fastighetsmarknaden, till exempel till foljd av kon-
junktursvangningar, paverkar fastigheternas verkliga varde vilket ar
bade en risk och en mojlighet.

Majligheterna att pa kort sikt paverka resultatet i den I6pande
verksamheten ar begransade. Intékterna fran de kommersiella loka-
lerna &r reglerade av férhallandevis ldanga hyresavtal, vanligen tre till
fem ar. For bostader galler tillsvidareavtal med ratt for hyresgasten
att sdga upp hyresavtalet med tre manaders varsel. Rorelsekost-
naderna dr svara att forandra i ett kort perspektiv med bibehallen
service och kvalitet. Lénsamheten, den I6pande verksamheten och
nya projekt paverkas av konjunkturen och ranteldaget men dven av
politiska beslut. For att framgangsrikt hantera mojligheter och risker
i ett fastighetsbolag kravs darfor [dng framforhalining.

Lundbergs fastighetsbestand bestar av centralt beldgna
bostadsfastigheter och kommersiella fastigheter. Dessa ar koncen-
trerade till huvudsakligen storre stéder med positiv utveckling. Den
uthyrningsbara ytan i fastighetsbestandet bestar till 54 procent av
bostader och 46 procent lokaler. Den jamna férdelningen mellan
bostdader och lokaler gor verksamheten mindre konjunkturkanslig.

Bolaget arbetar aktivt med att optimera fastigheternas forbruk-
ning och dérmed sanka driftkostnaderna samt med uppféljining och
styrning av kostnader i varje enskild fastighet.

Samtliga fastigheter ar fullvardeforsakrade.

Aktieférvaltning

Aktierisk omfattar aktiekursrisk och likviditetsrisk. Med aktiekursrisk
avses risken for vardenedgang pa grund av forandringar i kurser pa
aktiemarknaden. Likviditetsrisk kan uppkomma om en aktie &r svar
attavyttra.

Lundbergs har som strategi att inneha storre aktieinnehav i ett
begrdnsat antal bolag. Dessa aktieinnehav kan forédndras Gver tiden.
Lundbergs nuvarande aktieinnehav avser delvis bolag som &r verk-
samma inom samma eller likartade branscher. Aven framledes kan
aktieinnehaven komma att ha en koncentration till vissa branscher,
vilket i sa fall medfor att en stérre riskexponering kan forekomma
gentemot enskilda branscher och/eller bolag.

Icke finansiella resultatindikationer

Lundbergs har kollektivavtal for badde tjansteman och kollektiv-
anstallda. Bade sjukfranvaron och personalomséattningen ar 1ag.
Tydliga riktlinjer finns for att sékerstélla att ingen diskriminering eller
osakliga l6neskillnader uppstar.

Hog servicegrad med personligt bemétande, kundnytta,
effektivitet och Idnsamhet préaglar allt arbete i foretaget. Arbetet
sker systematiskt utan onodig byrakrati, dar syftet bland annat ar
att ha langsiktiga relationer med kunder och leva upp till ingdngna
avtal.

Lundbergs har under Iang tid arbetat med energieffektivisering
i fastigheterna. Malsattningen &r att minska energiférbrukningen
med béttre eller bibehallet inomhusklimat for hyresgasterna. Under
2010 har miljomalet "att minska energiférbrukningen matt i kWh/
kvm (Atemp)” visat att den sammantagna normalarskorrigerade
varmefoérbrukningen och elférbrukningen varit jamforbar med 2009.
Nagon pavisbar férandring har inte skett. Vattenforbrukningen har
minskat med en procent. Lundbergs koper el mérkt Bra Miljoval
enligt Naturskyddsforeningen. Verksamheten inom Fastighets-
forvaltningen ar sedan 1998 kvalitetscertifierat enligt ISO 9001:2008.
Sedan 1 mars 2010 &r bolaget &ven certifierat for ledningssystem for
miljo- och energi enligt ISO 14001:2004 respektive 1SO 16001:2009.

Inga verksamheter for vilka tillstand eller anmalan krévs enligt
Forordningen (1998:899) om miljofarlig verksamhet och halsoskydd
bedrevs under 2010.
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Framtidsutsikter
Vakansgraderna for 2011 beddms bli ldgre an 2010, vilket innebadr att
nettointakten for jdmforbara fastigheter 6kar ndgot. Driftkostnader-
na beddms hallas pa samma niva som 2010 trots 6kade taxor och
skatter. Kostnaden for hyresgédstanpassningar och ombyggnader
minskar. Sammantaget innebdr detta att rorelseresultatet exklusive
vardeforandringar bedéms oka.

For 2011 beddms kassaflodet i aktieforvaltningen paverkas
positivt av 6kade ordinarie utdelningar.

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

For en utforligare beskrivning én nedan hanvisas till Hufvud-
stadens arsredovisning for 2010.

Omsdittning och resultat

Nettoomséattningen uppgick till 1 392 Mkr (1 372). Rorelseresultatet
blev 2 454 Mkr (-351). Det forbéttrade resultatet forklaras framst av
orealiserad vardedkning i fastighetsbestandet. Den totala vakans-
graden per den 31 december var 5,1 procent (6,2).

Férvaltningsfastigheter

Under aret investerades 358 Mkr (281) i fastigheter och 2 Mkr (4) i
inventarier. Under aret har tva fastigheter i Goteborg forvarvats for
totalt 175 Mkr.

Vardering av fastighetsbestandet har skett genom att varje
enskild fastighets verkliga varde har bedémts. Bedomningen har
gjorts genom tilldmpning av vdrdering enligt en variant av orts-
prismetoden som kallas for nettokapitaliseringsmetoden. Metoden
innebdr att marknadens avkastningskrav satts i relation till fastig-
heternas driftsnetto. For att sdkerstélla varderingarna har externa
varderingar inhdmtats. Det verkliga vardet bedoms uppga till
20 148 Mkr (18 125). Varderingsmetod och antaganden beskrivs i
not 19 pa sidan 55.

Information om risker och oscikerhetsfaktorer

Majligheterna att pa kort sikt paverka resultatet i den I6pande verk-
samheten ar begransade. Intékterna ar reglerade av férhallandevis
ldnga hyresavtal, vanligen tre till fem ar, och rérelsekostnaderna ar
svara att fordndra i ett kort perspektiv med bibehallen service och
kvalitet. Hufvudstadens Iénsamhet och verksamhet paverkas fram-
for allt av makroekonomiska faktorer sdsom konjunktur och rénte-
ldge samt den regionala utvecklingen i Stockholm och Géteborg,
men dven av politiska beslut. For att framgangsrikt hantera mojlig-

heter och risker i ett fastighetsbolag kravs darfér lang framforhall-
ning och tydliga strategier.

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

Icke finansiella resultatindikationer
Ett ansvarsfullt féretagande savél internt som externt &r en forutsatt-
ning for framgang. Hufvudstaden bidrar till samhallsutvecklingen
genom att ta ansvar for sina fastigheter och den omgivande miljon.
Bolaget forsakrar sig om att géllande lagar och avtal féljs genom
krav pa entreprendrer och underleverantérer. Hufvudstadens vérde-
grund préglar medarbetarnas agerande och ar ett aktivt redskap i
det dagliga arbetet. All slags diskriminering och osakliga I6neskillna-
der motarbetas.

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

Inga verksamheter for vilka tillstand eller anmaélan kravs enligt
Foérordningen (1998:899) om miljofarlig verksamhet och halsoskydd
bedrevs under 2010.

Framtidsutsikter

Den ekonomiska utvecklingen har varit stark i de bada storstads-
regionerna Stockholm och Géteborg och det finns goda forutsatt-
ningar for en fortsatt tillvaxt. Efterfrdgan pa kontorshyresmarknaden
starktes successivt under 2010 och det &r Hufvudstadens bedom-
ning att denna utveckling kommer att fortsdtta under 2011. Det
innebér att hyresnivaderna ytterligare forvéntas stiga samtidigt som
vakanserna minskar. Nar det galler butiker sa finns det fa outhyrda
lokaler och det stigande konsumtionsutrymmet fér hushallen be-
doms kunna leda till kad handel och méjlighet till héjda hyror.
Hufvudstadens starka finansiella stallning och stabila intjaning
innebdr mojligheter till att utveckla fastighetsbestandet. | Gote-
borg pagar en pabyggnad av Femmanhuset i Nordstan dar forsta
hyresgasten flyttar in slutet av 2011. For att gora marknadsomraden
mer attraktiva och pa langre sikt 6ka Ionsamheten gors I6pande
utvdrderingar av investeringar i nya projekt.

Transaktionerna pa fastighetsmarknaden har tagit fart och det
finns ett stort intresse av centralt beldgna fastigheter i Gteborg och
Stockholm. Det &r sannolikt att forvantningarna pa hogre hyres-
nivaer trots hojda rantor, medfor stabila eller ndgot sjunkande
direktavkastningskrav pa fastigheter. Hufvudstaden kommer att
fortsatta med att undersdka mojligheten till att géra komplette-
rande forvarv av fastigheter.



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

For en utforligare beskrivning én nedan hanvisas till Holmens
arsredovisning for 2010.

Omsdittning och resultat

Nettoomsattningen uppgick till 17 581 Mkr (18 071).
Rorelseresultatet blev 1 596 Mkr (1 620). Resultatet inom Holmen

Paper forsamrades vasentligt till foljd av ldgre tidningspapperspriser

och hogre fiberkostnader. Lonsamheten for Holmens ovriga afférs-

omraden forbattrades.

Investeringar
Investeringarna uppgick till 1 692 Mkr (759).

Information om risker och oscikerhetsfaktorer
Holmens resultat pdverkas av olika intdkts- och kostnadsposter.

Holmens intakter fran de produktinriktade affarsomradena
kommer fran forsaljning av tryckpapper, kartong och trévaror.

Forandringar i priser och leveranser beror till stor del pa utveck-
lingen av marknaden i Europa. Den paverkas i sin tur av flera faktorer
sasom efterfragan, produktionen bland europeiska producenter,
forandringar av import till, samt majligheterna att med l6nsamhet
exportera fran, Europa. Intékterna fran de ravaruinriktade afférsom-
radena kommer fran forsaljning av virke och elkraft i Sverige.
Leveranserna kan variera mellan dren men ar pa sikt férutsagbara.

Virke och el dr samtidigt stora kostnader for Holmens indu-
striverksamhet. For att minska exponeringen mot forandringar i
elpriset anvands fysiska leveransavtal med fast pris samt finansiella
sakringar.

Holmens resultat paverkas av valutakursforandringar framst
genom att en betydande del av férséljningen sker i andra valutor dn
kostnaderna. For att minska exponeringen anvands valutasakringar.

Holmen forsékrar sina anldggningar mot egendoms- och
avbrottsskador. Den egna risken varierar mellan olika anldggningar
men uppgar som mest till cirka 30 Mkr for enskild skada. Holmens
skogsinnehav forsakras inte. Arealerna ar spridda ver stora delar av
landet och risken for omfattande samtidiga skador har inte bedémts
motivera den kostnad det skulle innebéra att forsakra skogsinnehavet.

Icke finansiella resultatindikationer

Personal

Personalarbetet styrs av framtagna riktlinjer samt lagar och avtal.
Malen for personalarbetet &r inriktade pa utveckling av ledarskap,
organisation och medarbetare. De flesta malen foljs upp via den

medarbetarundersokning som koncernen genomfér vartannat ar.
Sjukfranvaron har kontinuerligt minskat under 2000-talet och

var under 2010 3,5 procent (3,7). Nagon olycka med dédlig utgang

har under 2000-talet inte drabbat ndgon av Holmens anstallda.

Miljé

Holmens verksamhet regleras miljomassigt av lagar och tillstand
inom varje land. Holmens miljdpolicy dr utgdngspunkt fér hur
miljdansvaret fordelas och hur miljdarbetet organiseras och bedrivs.
Holmens miljopolicy fokuserar pa energi- och klimatfrdgornas be-
tydelse for verksamheten.

Miljostandarden i Holmens anldggningar ar hdg. Detta som
ett resultat av gjorda investeringar i process- och reningsutrust-
ning samt det kontinuerligt pdgdende forbattringsarbetet inom
ramen for anldggningarnas miljo- och energiledningssystem och
lagstadgade myndighetstillsyn. Miljdarbetet handlar till stor del om
att bereda fragor som har med de av miljomyndigheterna givna
miljovillkoren att gora. Den huvudsakliga miljopaverkan som sker
fran anldggningarna bestar av utsldpp till luft och vatten samt
uppkomst av buller och avfall. Energi- och klimatfrdgan dgnas idag
stor uppmarksambhet, varfor ocksa fossil- och biobranslefragor ar
foremal for stort intresse. Holmen arbetar aktivt med att forbattra
energieffektiviteten och minska utsldppen av fossil koldioxid genom
att identifiera och genomfora energibesparande atgarder samt 6ka
sjalvforsorjningsgraden av energi.

Holmen bedrev vid drsskiftet 2010/2011 miljofarlig verksamhet
vid sju anldggningar som kraver miljotillstand. Tillstdnden anger
bland annat villkor for tilldten produktionsvolym samt tilldtna ut-
slapp till luft och vatten.

Verksamheterna i bolagets anldggningar var vid arsskiftet
201072011 certifierade enligt kvalitets-, miljo- och energilednings-
systemen ISO 14001 och SS 627750. Férutom detta hade samtliga
anldggningar, dér vedrdvara anvands, sparbarhetscertifikat for
anvand vedravara. Skogsbruket &r certifierat enligt miljélednings-
system och var dessutom certifierat enligt Forest Stewardship
Council (FSC) och Programme for the Endorsement of Forest
Certification schemes (PEFC).

Framtidsutsikter

2010 blev ett tungt ar inom tryckpappersverksamheten till foljd av
ett stort prisfall vid arets inledning samtidigt som kostnaderna for
den viktiga ravaran returpapper okade kraftigt. Infor 2011 har laget
forandrats och forutsattningarna for en bra resultatutveckling ar
goda. Pagdende prisférhandlingar for tidningspapper i Europa pekar
pa betydande hojningar, samtidigt som utvecklingen av efterfrdgan
ar svar att bedoma. Marknadsldget for kartong ar fortsatt bra och
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genomfoérda prishdjningar bor f& genomslag pa resultatet under
2011. For sdgade travaror ar utbudet for ndrvarande storre an
efterfrdgan vilket riskerar att pressa priserna. Uppstarten av det
nya sagverket i Braviken kommer inledningsvis belasta resultatet.
Virkespriserna ar fortsatt hdga vilket kan innebdra annu ett bra ar
for Holmen Skog samtidigt som den egna industrin fortsatter att
tyngas av hoga virkeskostnader. Nivan i vattenmagasinen &r ldgre
an normalt vilket kommer paverka den egna produktionen av vat-
tenkraft negativt under arets forsta manader.

Valutasituationen ar viktig fér Holmen. Kronan har starkts kraf-
tigt mot bdde euro och dollar vilket dr negativt. Tack vare valuta-
sakringar pa bra nivaer sa vantas kronforstarkningen dock inte fa
nagon storre effekt pa Holmens resultat 2011.

Investeringarna bedoms vara fortsatt hoga under 2011 till foljd
av slutbetalningar for uppférandet av Bravikens Sagverk samt den
pagdende investeringen i ny sodapanna och turbin vid Iggesunds
Bruk.

Moderbolaget
Arets resultat uppgick till 1 207 Mkr (2 173). | resultatet ingar ut-
delningar med 864 Mkr (1 236) och resultat fran avyttring av aktier
i intresseforetag med 437 Mkr. Reversering av tidigare nedskrivning
har skett av aktieinnehaven i Husqvarna och i Sandvik med 160 Mkr
respektive 49 Mkr, vilket har redovisats i Gvrigt totalresultat.
Nettoinvesteringar i bérsnoterade aktier uppgick till 766 Mkr
(341).
Foretagsinformation avseende L E Lundbergféretagen AB,
se not 2 sidan 48.

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare

Till styrelsens ordférande och ledamoter utgar arvode enligt ars-
stammans beslut. Till ledningen har arsstdmman 2010 fattat beslut
om riktlinjer avseende erséttning vilka framgdr av not 5 pd sidan 49.

Styrelsen foreslar att arsstamman 2011 fattar beslut om foljande
riktlinjer for bestdammande av 16n och annan ersattning till ledande
befattningshavare.

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

For ledande befattningshavare anstéllda i L E Lundbergfore-
tagen AB eller Fastighets AB L E Lundberg ska eventuell bonus
vara kopplad till férutbestdamda och métbara kriterier baserade pa
resultat- och I6nsamhetsmal, vara maximerad och inte dverstiga tre
manadsloner. For ledande befattningshavare anstallda i L E Lund-

berg Kapitalforvaltning AB ska eventuell bonus baseras pa aktivitets-
massigt resultat, varvid bonusen ska vara maximerad till cirka 15 pro-
cent av uppnatt resultat 6ver tiden. Bonus ska i normalfallet inte
vara pensionsgrundande.

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

Pensionsratt for VD och for ¢vriga ledande befattningshavare
ska galla fran 65 drs dlder, med formaner motsvarande ITP-planen.
Kompletterande pensionslésningar kan tillkomma. Erséttning ska
inte utga i form av optioner eller andra aktierelaterade incitaments-
program.

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

Aktieinformation

Aktiekapitalet i L E Lundbergforetagen AB uppgick vid arets slut till
621 Mkr. Antalet aktier uppgick till 62 145 483, var och en med ett
kvotvarde av 10 kronor. Aktierna ar férdelade pa 24 000 000 aktier av
serie A med tio roster vardera och 38 000 000 aktier av serie B med
en rost vardera samt 145 483 aterkopta aktier. Pa begéran av dgare
av aktie av serie A ska aktie av serie A kunna omvandlas till aktie av
serie B.

Det finns inga begransningar avseende aktiernas dverlatelse-
barhet i bolagsordningen. Nagon begransning av hur manga réster
varje aktiedgare kan avge vid drsstdmma finns inte.

Storsta dgare ar Fredrik Lundberg med totalt 53,0 procent av
aktiekapitalet och 89,6 procent av rosterna. Resterande aktiedgares
respektive innehav understeg tio procent av résterna.

Anstéllda har inget aktieinnehav via pensionsstiftelse eller
genom annan utfastelse.

Enligt bolagsordningen ska styrelsen utéver de ledamoter som
enligt lag utses av annan dn bolagsstamman besta av ldgst fem och
hogst tio ledamdter med hogst tre suppleanter. Val av ledamoter
och suppleanter ska ske pa bolagsstamma.

Inga kdnda avtal finns som skulle paverkas till foljd av ett offent-
ligt uppkdpserbjudande.



Aterkop av egna aktier

Vid drsstdamman den 13 april 2010 férnyades bemyndigandet for
styrelsen att fatta beslut att forvérva upp till 10 procent av bolagets
aktier. Bemyndigandet har dock inte utnyttjats. Styrelsen foreslar att
ocksa drsstdamman 2011 bemyndigar styrelsen att dterkdpa upp till
10 procent egna B-aktier. Innehavet av egna B-aktier uppgick den
31 december 2010 till 145 483 aktier.

Forslag till utdelning och vinstdisposition

Styrelsen har féreslagit en utdelning om 7:50 kronor per aktie eller
totalt 465 Mkr. Styrelsens forslag till vinstdisposition redovisas i sin
helhet pd sidan 76.

Fondemission och indragning av egna aktier

Styrelsen foreslar att arsstamman 2011 beslutar om en fondemis-
sion 1:1, varvid varje befintlig aktie av serie A skall ge rétt till en (1) ny
aktie av serie A och varje befintlig aktie av serie B skall ge ratt till en
(1) ny aktie av serie B. Fondemissionen innebdr att bolagets aktie-
kapital 6kas med 620 000 000 kronor med utgivande av 24 000 000
nya aktier av serie A och 38 000 000 nya aktier av serie B. Avstdam-
ningsdag for fondemissionen &r planerad till mitten av maj.

Vidare foreslar styrelsen att drsstdmman beslutar om minskning
av bolagets aktiekapital med 1 454 830 kronor genom indragning
av bolagets samtliga 145 483 aktier egna aktier av serie B. Férutsatt
att arsstamman dven beslutar i enlighet med styrelsens forslag
om fondemission kommer aktiekapitalet och det bundna kapita-
let att aterstallas genom den féreslagna fondemissionen, varvid
minskningen av aktiekapitalet kan genomf6ras utan Bolagsverkets
tillstand.

Bolagsstymingsrapport

Bolagsstyrningen i L E Lundbergféretagen AB utgdr fran bland
annat bolagsordningen, den svenska aktiebolagslagen, NASDAQ
OMX Stockholms Regelverk for emittenter, Svensk kod for bolags-
styrning ("Koden") samt andra tillémpliga lagar och regler. Koden ar
ett led i sjélvregleringen inom det svenska naringslivet och bygger
pa principen folj eller forklara ("comply or explain”). Det innebar att
ett bolag som tilldmpar Koden kan avvika fran enskilda regler men
da ska forklaringar avges dér skalen till varje avvikelse redovisas
samt en beskrivning ldmnas av den 16sning som istéllet valts. Denna
bolagsstyrningsrapport har upprattats av styrelsen i L E Lundberg-
foretagen AB i enlighet med vad som foljer av Kodens regler.

Ansvarsférdelning

Ansvaret for ledning och kontroll av L E Lundbergforetagen AB
fordelas mellan aktiedgarna pa bolagsstdmman, styrelsen och verk-
stdllande direktoren, i enlighet med svensk aktiebolagslag, andra
lagar och férordningar, gallande regler fér aktiemarknadsbolag,
bolagsordningen och styrelsens interna styrinstrument.

Aktiedgarna

| februari 2011 hade bolaget 15 617 aktiedgare. De tio storsta dgarna
hade ett totalt innehav motsvarande 75,6 procent av aktiekapitalet.
Utldndska investerare dgde cirka 6,8 procent av aktiekapitalet. For
ytterligare dgaruppgifter se sidan 13.

Bolagsstamman

Bolagsstdmman &r det hogsta beslutande organet i L E Lundberg-
foretagen AB. Vid drsstdmman som halls inom sex manader efter
rakenskapsarets utgang faststélls resultat- och balansrakningar,
beslutas om utdelning, véljs styrelse och faststalls dess arvode, valjs i
forekommande fall revisorer och beslutas om arvode till revisorerna,
behandlas andra lagstadgade drenden samt fattas beslut om rikt-
linjer for ersattning till ledande befattningshavare samt om andra
forslag fran styrelsen och aktiedgare.

Samtliga aktiedgare som &r registrerade i aktieboken pa en viss
avstamningsdag och som anmélt deltagande i tid har rétt att delta i
stdamman och rosta for det totala innehavet av aktier. Aktiedgare kan
foretradas av ombud. Aktiedgare vars aktier ar forvaltarregistrerade
maste, for att kunna utdva rostratt pa bolagsstdmman, tillfalligt om-
registrera sina aktier i eget namn, enligt vad som foljer av kallelsen
till bolagsstamman.

Arsstamman 2010 dgde rum den 13 april 2010. Vid stimman
framlades arsredovisningen och revisionsberéttelsen samt koncern-
redovisningen och koncernrevisionsberattelsen. I anslutning hartill
ldmnade styrelseordféranden information om styrelsens arbete
samt redogjorde for samarbetet med revisorerna. Vidare holl verk-
stdllande direktéren Fredrik Lundberg ett anférande om koncernens
verksamhet under 2009.

Revisorerna avrapporterade sin granskning till arsstémman
genom avgiven revisionsberédttelse och en muntlig redogorelse
av arbetet under det gdngna dret. Vidare beslutade drsstdmman
om riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare i enlighet
med vad som framgadr av sidan 49 samt bemyndigade styrelsen att
besluta om forvarv av egna aktier. Mot bakgrund av en dndring av
bolagsordningen avseende satt och frist for kallelse till bolagsstam-
ma, vilken beslutades av drsstamman 2009, har kallelseférfarandet
forenklats infér kommande stammor. Andringsbeslutet villkorades

355

w
(%]
N
w
e
<L
o
w
{aa]
wv
)
z
=z
2
=
o~
fo)
o
|
o
o
o
v
9
oc
w
o)
a
=z
1)
—




LUNDBERGS 2010 — FORVALTNINGSBERATTELSE

>>36

av att en dndring av aktiebolagslagen skulle trada i kraft, vilket
skedde den 1 januari 2011. Den nya bolagsordningen registrerades
hos Bolagsverket den 28 december 2010. Andringarna innebar att
kallelse till bolagsstamma framover skall ske genom annonsering i
Post- och Inrikes tidningar samt pa bolagets webbplats. Att kallelse
skett skall annonseras i Dagens Nyheter. Kallelse till drsstdmma samt
till extra bolagsstdmma som inte skall behandla dndring av bolags-
ordningen skall ske tidigast sex veckor och senast fyra veckor fére
stamman. Kallelse till annan extra bolagsstémma ska ske tidigast sex
veckor och senast tre veckor fére stdmman.

Valberedning

Mot bakgrund av aktiedgarkretsens sammansattning har en valbe-
redning inte ansetts behovlig. Forslag avseende val av ordférande
vid arsstdmma, styrelseval och i forekommande fall revisorsval samt
forslag till arvode &t styrelseledaméterna och revisorerna ldmnas
darfor av bolagets storre aktiedgare och presenteras i kallelse till
arsstdamma 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 bolagsstdmman for
tiden intill slutet av ndsta drsstdamma. L E Lundbergforetagen ABs
styrelse, som utsetts av drsstdmman 2010, bestar av nio ledamoter
inklusive verkstallande direktoren.

Ordféranden Mats Guldbrand har tidigare bland annat varit
aktiechef vid AMF Pension. Carl Bennet &r bland annat styrelse-
ordférande i Getinge och Elanders. Gunilla Berg har tidigare bland
annat varit vice verkstallande direktdr, ekonomi- och finansdirektér
i SAS-koncernen och vice verkstallande direktor och finansdirektor i
Kooperativa Forbundet. Lennart Bylock har varit verkstéllande direk-
tor, styrelseordférande och styrelseledamot i ett stort antal bolag,
varav flera varit borsnoterade. Louise Lindh &r vice verkstallande
direktor i Fastighets AB L E Lundberg. Fredrik Lundberg ar verkstal-
lande direktor i L E Lundbergforetagen AB. Katarina Martinson ar
styrelseledamot i AB Lorentzen & Wettre och har bland annat arbe-
tat med investeringsstrategi och makroekonomi. Sten Peterson &r
verkstéllande direktor i Byggnads AB Karlsson & Wingesjo. Christer
Zetterberg har varit verkstéllande direktoér och koncernchef i bland
annat Holmens Bruk, PK-banken och AB Volvo. En presentation
av de uppdrag som styrelseledam®oterna fér ndrvarande innehar
dterfinns pa sidan 78 och 79.

Samtliga styrelseledamoter anses vara oberoende i forhallande
till bolaget och dess ledning med undantag av Fredrik Lundberg

(i egenskap av verkstallande direktr), Louise Lindh (i egenskap

av vice verkstallande direktor i det heldgda dotterbolaget Fastig-
hets AB L E Lundberg) samt Sten Peterson (i egenskap av verk-
stallande direktor i Byggnads AB Karlsson & Wingesjo, i vilket Fredrik
Lundberg &r styrelseordférande och majoritetsaktiedgare). Vidare ar
samtliga styrelseledamoter utom Fredrik Lundberg och Sten
Peterson att betrakta som oberoende i forhallande till bolagets
storre aktiedgare. Styrelsen uppfyller sdledes de krav pa oberoende
som uppstalls i Koden. Styrelsens sammanséattning avviker daremot
fran Kodens bestdmmelse 4.3 genom att tva av ledamoterna ingar

i ledningen for bolaget respektive bolagets dotterbolag. Denna av-
vikelse motiveras av att det ar l[ampligt att styrelsens sammansatt-
ning speglar dgarforhallandet i bolaget.

Ordféranden

Vid drsstéamman 2010 valdes Mats Guldbrand till styrelsens ord-
forande. Ordféranden organiserar och leder styrelsens arbete sa att
detta utdvas effektivt och i enlighet med svensk aktiebolagslag, an-
dra lagar och férordningar, gallande regler for aktiemarknadsbolag
(inklusive Koden) och styrelsens interna styrinstrument. Ord-
foranden foljer verksamheten i dialog med verkstéllande direktoren
och ansvarar for att 6vriga styrelseledamaoter erhéller tillfreds-
stallande information och beslutsunderlag. Ordféranden ansvarar
for att styrelsen fortldpande uppdaterar och fordjupar sina kun-
skaper om bolaget samt i dvrigt far den utbildning som krévs for
att styrelsearbetet ska kunna bedrivas effektivt. Ordféranden tillser
dven att styrelsens arbete utvarderas arligen.

Styrelsens arbete
Styrelsen faststaller arligen en skriftlig arbetsordning som reglerar
styrelsens arbete och dess inbordes arbetsfordelning, beslutsord-
ningen inom styrelsen, styrelsens métesordning samt ordférandens
arbetsuppgifter. Darutdver har styrelsen bland annat utfardat en
finanspolicy, en informationspolicy samt utfardat skriftliga instruk-
tioner avseende arbetsférdelning mellan styrelsen och verkstal-
lande direktdren.

Styrelsen Overvakar verkstallande direktérens arbete genom
|6pande uppfdlining av verksamheten under aret, ansvarar for
att organisation, ledning och riktlinjer for férvaltning av bolagets
angeldgenheter &r &ndamalsenligt uppbyggda och att det finns
en tillfredsstdllande intern kontroll. Styrelsen ansvarar vidare for
utveckling och uppféljining av bolagets strategier genom planer
och mal, beslut om forvarv och avyttringar av verksamheter, stérre
investeringar, samt ersattning till verkstallande direktoren i enlighet
med de riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare som
beslutats av drsstdmman.



Enligt nu géllande arbetsordning ska styrelsen sammantrada vid
minst fyra ordinarie tillfallen och vid ett konstituerande samman-
trade per ar. Vid behov ska extra sammantraden hallas for sarskilda
fragor. Antalet styrelsemoten uppgick 2010 till sju stycken. Styrelsen
har dgnat sarskild uppmarksamhet at strategiska och finansiella fra-
gor, konjunkturfragor, investeringsfragor och redovisningsmassiga
fragor. Vid varje ordinarie styrelseméte har redogorelser dessutom
ldmnats over utvecklingen i Fastighets AB L E Lundberg och L E
Lundberg Kapitalférvaltning samt i portféljbolagen.

Nérvaron vid arets styrelsemoten har varit mycket god. Samtliga
ledamoter har deltagit vid samtliga styrelsemoten, med undantag
av Lennart Bylock som varit forhindrad att delta vid ett mote och
Katarina Martinson som varit forhindrad att delta vid tva moten.

Koncernens ekonomi- och finansdirektor deltar vid styrelse-
moten liksom styrelsens sekreterare som dr en fran bolaget fristden-
de advokat. Andra befattningshavare i bolaget deltar vid styrelsens
sammantraden sasom féredragande av sarskilda fragor eller om
s& annars beddms lampligt.

Ersdttning till styrelsen

Arvodet till styrelsens ledamoter valda av bolagsstémman beslutas
av bolagsstdmman pa forslag av bolagets storsta aktiedgare. Vid
arsstémman 2010 beslutades att arvode till styrelsen, fran drsstam-
man 2010 till och med arsstdmman 2011, ska utga med sammanlagt
2 000 000 kronor varav 600 000 kronor till styrelsens ordférande.
Till var och en av 6vriga av arsstédmman valda ledaméter, forutom
verkstéllande direktdren, ska utga ett arvode om 200 000 kronor.
Eventuell ytterligare ersdttning som har utgatt till ndgon styrelse-
ledamot, inklusive till verkstallande direktoren, framgar av koncern-
redovisningens not 5.

Revisionsutskott

Styrelsen har prévat frdgan om inrdttandet av ett revisionsutskott
och beslutat att inte inrdtta ett sddant. Istéllet fullgor styrelsen i

sin helhet de uppgifter som enligt Koden ankommer pa revisions-
utskottet. Detta fungerar val i den relativt sett lilla styrelse som
bolaget har och innebér dessutom att hela styrelsen har full insyn

i och tar aktivt del i dessa viktiga uppgifter. Styrelsen har sadlunda
under 2010 bedémt systemen for intern kontroll avseende finansiell
rapportering. Detta syftar till att sakerstélla att verksamheten &r
effektiv och bedrivs i enlighet med lagar och férordningar samt att
den ekonomiska rapporteringen ar tillforlitlig. Styrelsen har tagit
del av och utvérderat rutinerna for redovisning och ekonomisk
rapportering samt foljt upp och utvarderat de externa revisorer-
nas arbete, kvalifikationer och oberoende. Styrelsen bistar vidare
koncernledningen med identifiering och utvdrdering av de framsta
riskerna i verksamheten och tillser att ledningen inriktar arbetet pa

att hantera dessa. Styrelsen har tva ganger under 2010 haft
genomgangar med och fatt rapporter fran bolagets externa reviso-
rer, varvid en gang utan ndrvaro av verkstallande direktoren eller
andra i bolagsledningen. Revisorernas rapporter har inte féranlett
nagon sarskild dtgard fran styrelsen.

Ersdittningsutskott

Frdgor om ersattning och andra anstaliningsvillkor avseende
verkstéllande direktdren bereds av tva styrelseledamater, vilka for
ndrvarande dr styrelsens ordférande och Lennart Bylock. Beslut i
dessa fragor fattas av styrelsen, varvid verkstallande direktoren inte
deltar. Ersattning och andra anstallningsvillkor fér Gvriga ledande
befattningshavare férhandlas och avtalas med verkstéllande
direktoren. Vidare foljer och utvérderar styrelsen samtliga program
for rorliga ersattningar till bolagsledningen. Styrelsen foljer och
utvdrderar dven tillimpningen av de riktlinjer for ersattningar till
ledande befattningshavare som arsstdmman fattar beslut om samt
gdllande ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer i bolaget.
Styrelsen har prévat fragan om inrattande av ett ersattningsutskott
men har ansett att den beredning och kompetensférdelning som
tilldmpas avseende ersdttningar dr andamalsenlig och bra. Styrelsen
har darfor inte funnit anledning till att 4ndra denna dven om det
innebér en avvikelse frdn Kodens regler.

Bolagsledning

Verkstéllande direktoren leder och kontrollerar att verksamheten
bedrivs i enlighet med aktiebolagslagen, andra lagar och férord-
ningar, géllande regler for aktiemarknadsbolag, bolagsordningen
och styrelsens interna styrinstrument samt i enlighet med av
styrelsen faststallda mal och strategier. Verkstéllande direktéren tar
i samrad med styrelsens ordférande fram nodvéndigt informations-
och beslutsunderlag infor styrelsemoten, féredrar drendena och
motiverar forslag till beslut.

Verkstallande direktoren Fredrik Lundberg ar fodd 1951, civil-
ingenjor, civilekonom, ekon dr h c och tekn dr h c. Fredrik Lundberg
ar styrelseordférande i Cardo, Holmen och Hufvudstaden, vice
ordférande i Handelsbanken samt styrelseledamot i Industrivérden
och Sandvik. Per den 31 december 2010 innehar Fredrik Lundberg
och maka direkt och via bolag 24 000 000 A-aktier och 9 230 000
B-aktier, totalt 33 230 000 aktier i bolaget.

En ndrmare presentation av verkstéllande direktéren och évriga
ledande befattningshavarna finns pa sidan 80.

Ersdttning till verkstdllande direktor

och 6vriga ledande befattningshavare

Arsstamman 2010 beslutade om oférandrade riktlinjer for ersattning
till ledande befattningshavare, med undantag for ett mindre fortyd-
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ligande avseende utformningen av eventuell bonus, vilket

var en foljd av bolagets anpassning till den nya koden. Riktlinjerna
beskrivs ndrmare pa sidan 49. Bolaget har inga utestaende aktie-
eller aktiekursrelaterade incitamentsprogram.

Aktivt dgande

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

Internrevision

Bolaget har en enkel juridisk och operativ struktur och utarbetade
styr- och internkontrollsystem. Styrelsen féljer upp bolagets be-
doémning av den interna kontrollen bland annat genom kontakter
med bolagets revisorer. Styrelsen har mot bakgrund av ovansta-
ende valt att inte ha en sdrskild intern revision.

Revisorer

Enligt bolagsordningen skall bolaget ha tva revisorer med eller
utan suppleanter, alternativt ett registrerat revisionsbolag. Vid
arsstamman 2007 omvaldes auktoriserade revisorn Kjell Bidendas
samt nyvaldes auktoriserade revisorn George Pettersson som
ordinarie revisorer med auktoriserade revisorerna Carl Lindgren och
Hans Akervall som revisorssuppleanter, samtliga vid KPMG, for en
mandattid om fyra dr. Sdledes upphor nuvarande mandatperiod
vid slutet av arsstamman 2011. Bland Kjell Bidends ovriga stdrre upp-
drag kan ndmnas OEM International AB och Returpack Svenska AB.
Bland George Petterssons storre uppdrag kan nédmnas Skanska,
B&B Tools, Holmen, Hufvudstaden och MTG.

Revisionen avrapporteras till aktiedgarna i form av revisions-
berdttelse som utgdr en rekommendation till aktiedgarna infor
beslutspunkterna pa arsstimman om faststallande av resultat-
rakningen och balansrakningen for moderbolaget och koncernen,
disposition av vinsten i moderbolaget samt ansvarsfrihet for styrel-
sens ledamoter och verkstallande direktoren.

Arbetsinsatserna omfattar bland annat kontroll av efterlevna-
den av bolagsordningen, aktiebolagslagen och arsredovisnings-
lagen samt International Financial Reporting Standards (IFRS), fragor
rorande vardering av poster i balansrakningen, uppféljningar av
vasentliga redovisningsprocesser samt av styrning och ekonomisk
kontroll.

Bolaget har utdver revisionsuppdraget konsulterat KPMG i
fragor som framst berdr koncernredovisning. Storleken av till KPMG
betalda erséttningar for de tva senaste dren framgadr pa sidan 50.
Som revisorer i L E Lundbergféretagen AB med dotterbolag ar
KPMG skyldiga att prova sitt oberoende infér beslut att genomféra
dven andra uppdrag.

Bolagsordning

I bolagsordningen ar bland annat fastslaget bolagets verksamhet,
antalet styrelseledamaoter och revisorer, hur kallelse ska ske till
bolagsstéamma, drendebehandling under drsstdamma och var
stdmma ska hallas. For nu géllande bolagsordning inkluderande
de dndringar som beskrivits ovan under Bolagsstémman och
som antogs av drsstdmman 2009, se bolagets webbplats,
www.lundbergs.se under Bolagsstyrning/Bolagsordning.

Information

Bolagets information till aktiedgarna och andra intressenter ges via
arsredovisningen, boksluts- och deldrsrapporterna, pressmeddelan-
den och bolagets hemsida, www.lundbergs.se. Pd hemsidan finns
ocksa finansiella rapporter och pressmeddelanden fér de senaste
aren samt information om bolagsstyrning. Informationsgivningen

i bolaget foljer en av styrelsen faststalld informationspolicy.

Intern kontroll och riskhantering avseende
finansiell rapportering for rakenskapsaret 2010

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

Kontrollmiljo

Kontrollmiljon &r grunden fér den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen. Bolagets interna kontrollstruktur bygger
bland annat pa en tydlig ansvars- och arbetsférdelning saval mellan
styrelse och verkstéllande direktér som inom den operativa verk-
samheten. Policy och riktlinjer dokumenteras och utvérderas kon-
tinuerligt av ledning och styrelse. Dessa styrande dokument samt
genomarbetade processbeskrivningar kommuniceras via faststallda
informations- och kommunikationsvdgar och har darmed gjorts
tillgéngliga och kdnda for berdrd personal.

Riskbedémning

Bolaget identifierar, analyserar och beslutar om hantering av risker
for fel i den finansiella rapporteringen. Styrelsen behandlar utfallet
av bolagets process for riskbedomning och riskhantering for att
sakerstdlla att den omfattar alla vésentliga omrdden och identifierar



vid behov nédvandiga dtgarder. Bolagets storsta verksamhetsrisker
kopplas till fastighetsvérdering och finansiella transaktioner (framfor
allt avseende innehav av borsnoterade aktier).

Kontrollatgdrder

Bolaget har, baserat pa gjorda riskbedémningar, faststallt ett antal
kontrolldtgarder. Dessa ar bade av forebyggande natur, det vill

sdga atgarder som syftar till att undvika forluster eller felaktigheter
i rapporteringen, och av upptackande natur. Kontrollerna ska dven
sakerstalla att felaktigheter blir réttade. Som exempel pa processer
med vél genomarbetade kontrollatgarder kan nédmnas ny- och om-
byggnad, underhall och uthyrning i fastighetsférvaltningen samt
vardepappershantering i aktieforvaltningen.

Information och kommunikation
Den interna informationen och externa kommunikationen regleras
pa 6vergripande niva bland annat av en informationspolicy. Den
interna kommunikationen till och fran styrelse och ledning sker
bland annat genom att ledningen haller regelbundna informations-
maoten. En annan viktig kommunikationskanal dr bolagets intranat.
Genom detta har samtliga medarbetare tillgang till aktuell
information.

Pa intranatet publiceras interna policys, riktlinjer, instruktioner
och motsvarande dokument som styr och stoder verksamheten.

Uppféljning

Bolaget utvérderar [6pande den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen framfor allt genom att stélla fragor och ta
del av controllerfunktionens arbete.

Styrelsen erhaller kvartalsrapporter med ekonomiskt utfall
inklusive ledningens kommentarer till verksamheten. Vid varje ordi-
narie styrelsesammantrade behandlas den ekonomiska situationen.
Bolagets revisorer medverkar vid styrelsemoten vid tva tillfallen per
ar och informerar om sina iakttagelser om bolagets interna rutiner
och kontrollsystem. Styrelsens ledamoter har da tillfélle att stalla
fragor. Styrelsen tar arligen stéllning till vasentliga riskomraden och
utvdrderar den interna kontrollen.

Deﬁmtm@g%

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

Minoritetsintresse
Innehav utan bestammande inflytande.

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

Réantebarande tillgangar
Rantebérande fordringar, kortfristiga placeringar samt kassa
och bank.

Rantebdrande nettoskuld
Réntebarande skulder och rantebdrande avsattningar
reducerat med rantebdrande tillgangar.

Skatter
Aktuell skatt och uppskjuten skatt.

Skuldsattningsgrad
Réntebarande nettoskuld dividerad med summan av eget
kapital.

Soliditet
Eget kapital uttryckt i procent av balansomslutningen.

Vakansgrad
Bortfall av hyresintakter i procent av totalt mojliga hyres-
intdkter.
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Resultatrakning samt

Rapport over totalresultat, koncernen

RESULTATRAKNING, Mkr Not 2010 2009
Nettoomsattning 3 21171 21073
Ovriga intékter m m 4 834 61
22005 21135
Ravaror, fornddenheter samt kostnad sdlda lageraktier -10626 -9317
Personalkostnader -2900 -2859
Ovriga externa kostnader 6,7 -4396 -4388
Avskrivningar 8 -1260 -1328
Nedskrivningar 9 -555 -22
Resultat fran andelar i intressefretag 10 648 1234
-19089 -16681
Vdrdeforandringar forvaltningsfastigheter N 1960 -1482
Vdrdeforandringar biologiska tillgdngar 12 1102 16
Rorelseresultat 13 5978 2987
Finansiella intakter 36 35
Finansiella kostnader -493 -556
Finansnetto 14 -457 -521
Resultat fore skatt 5521 2466
Skatt 15 -1581 -348
Rrets resultat 3941 2119
Hanforligt till
Moderbolagets aktiedgare 2483 1588
Minoritetsintresse 1458 531
3941 2119
Resultat per aktie, kr' 40:05 25:61
1) Nagon utspadning foreligger inte.
RAPPORT OVER TOTALRESULTAT, Mkr Not 2010 2009
Krets resultat 3941 2119
Ovrigt totalresultat
Kassaflodessakringar
Omvardering 827 602
Overfort till rets resultat -161 343
Overfort till anlaggningstillgangar 21 -1
Omréakningsdifferens pa utlandsk verksamhet -631 -256
Sakring av valutarisk i utlandsverksamhet 472 254
Finansiella tillgangar som kan séljas
Rrets forandring i verkligt vérde 3229 3561
Overfort till drets resultat vid avyttring -1
Aktuariella vinster och forluster avseende pensioner 9 12
Skatt hanforlig till Gvrigt totalresultat 15 -636 -3
Ovrigt totalresultat i intresseforetag -154 -55
3063 4137
Rrets totalresultat 7004 6256
Hanforligt till
Moderbolagets aktiedgare 5335 5267
Minoritetsintresse 1668 988
7004 6256



Balansrakning, koncernen

BALANSRAKNING, Mkr Not 2010-12-31 2009-12-31
TILLGANGAR 38

Anlaggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar 16 102 110
Materiella anldggningstillgangar 17 11921 12515
Biologiska tillgangar 18 12161 11109
Forvaltningsfastigheter 19 30611 27089
Andelar i intresseforetag 20 1748 4711
Finansiella placeringar 21,37 14484 9275
Ovriga aktier och andelar 22 14 1
Langfristiga finansiella fordringar 23,37 195 156
Uppskjutna skattefordringar 15 210 304
Summa anlaggningstillgangar 71446 65281
Omsattningstillgangar

Omséttningsfastigheter 24 96 92
Varulager 25 3656 3138
Kundfordringar 26 2536 2736
Skattefordringar 15 4 24
Ovriga rérelsefordringar 26 1150 530
Kortfristiga finansiella fordringar 23,37 78 76
Likvida medel 23 743 1158
Tillgangar som innehas for forséljning 20 2160

Summa omsattningstillgangar 10422 7755
SUMMA TILLGANGAR 81868 73036
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 28

Aktiekapital 621 621
Reserver 29 4445 1665
Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat 25293 23139
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedagare 30359 25426
Minoritetsintresse 30 18531 17524
Summa eget kapital 48890 42950
Skulder

Ldngfristiga skulder

Langfristiga finansiella skulder 23,37 9650 9958
Ovriga langfristiga skulder 3 9
Avsdttningar for pensioner 31 288 392
Qvriga avsittningar 15,32 480 1123
Uppskjutna skatteskulder 15 13270 11454
Summa ldngfristiga skulder 23692 22936
Kortfristiga skulder

Kortfristiga finansiella skulder 23,37 4438 2932
Leverantdrsskulder 33 2642 2032
Aktuell skatteskuld 15 214 222
Avsdttningar 15,32 270 274
Ovriga rérelseskulder 33 1723 1692
Summa kortfristiga skulder 9286 7151
Summa skulder 32978 30086
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 81868 73036

Information om koncernens stallda sakerheter och eventualforpliktelser, se not 35.
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Rapport over forandring i eget kapital
samt Kassaflodesanalys, koncernen

Balanserade vinst-

medel inklusive Minoritets- Totalt

FORANDRING | EGET KAPITAL, Mkr Aktiekapital Reserver' arets resultat Summa intresse eget kapital
Ingdende eget kapital 2009-01-01 621 -196 19970 20395 17318 37714
Arets resultat 1588 1588 531 2119
Ovrigt totalresultat 1861 1818 3680 457 4137

1861 3406 5267 988 6256
Utdelning -372 -372 -761 -1133
Forandringar i koncernens sammansattning 135 135 -22 113
UTGAENDE EGET KAPITAL 2009-12-31 621 1665 23139 25426 17524 42950
Rrets resultat 2483 2483 1458 394
Ovrigt totalresultat 2779 73 2852 m 3063

2779 2556 5335 1668 7004
Utdelning -403 -403 -660 -1063
Forandringar i koncernens sammansattning 1 1 -1
UTGAENDE EGET KAPITAL 2010-12-31 621 4445 25293 30359 18531 483890
1) Se not 29 for uppdelning.
KASSAFLODESANALYS, Mkr Not 23,27 2010 2009
Den [opande verksamheten
Resultat fore skatt 5521 2466
Justering for poster som inte ingdr i kassaflddet " -1779 1640
Betalda skatter -968 -558
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital 2774 3549
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Fordndring av varulager -461 469
Forandring av rorelsefordringar -155 447
Forandring av rorelseskulder 756 -338
KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 2914 4127
Investeringsverksamheten
Forvérv av materiella anldggningstillgangar -1667 -770
Avyttring av materiella anldggningstillgangar 95 28
Investering i forvaltningsfastigheter -1563 -601
Avyttring av fastigheter/bolag 7
Foréndring av finansiella fordringar -12 -104
Forvérv av finansiella tillgdngar -2006 -362
Avyttring av finansiella tillgdngar 1241 32
Forvérv ovriga anlaggningstillgangar -44 -1
Avyttring dvriga anléggningstillgdngar 12 5
KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN -3945 -1776
Finansieringsverksamheten
Upptagna léngfristiga lan 900 2392
Amortering av langfristiga lan -959 -1284
Forandring av kortfristiga finansiella skulder 1747 -2672
Forandring av kortfristiga finansiella fordringar -1 18
Utbetald utdelning till moderbolagets aktiedgare -403 -3n
Utbetald utdelning till minoriteter -660 -759
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN 624 -2677
KRETS KASSAFLODE -407 -326
Likvida medel vid drets borjan 1158 1488
Valutaeffekter -8 -4
Likvida medel vid arets slut 43 1158

1) Justeringar utgdrs framst av avskrivningar, nedskrivningar, resultat vid forséljning av anldggningstillgangar, andelar i intresseforetags resultat samt effekter vid omvardering enligt IAS 40, 41 och 39.



Noter, koncernen

Not 1- Redovisningsprinciper

De nedan angivna redovisningsprinciperna for koncernen har tillimpats konsekvent pa
samtliga perioder som presenteras i koncernens finansiella rapporter, om inte annat fram-
gar nedan. Koncernens redovisningsprinciper har tillampats konsekvent pa rapportering
och konsolidering av moderbolag, dotterforetag, joint venture foretag samt intressefore-
tag.

Overensstimmelse med normgivning och lag

Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med International Financial Reporting
Standards (IFRS) utgivna av International Accounting Standards Board (IASB). Vidare har
Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1 Kompletterande redovisnings-
regler for koncerner tillampats.

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

Varderingsgrunder tillampade vid uppréttande av de finansiella rapporterna
Tillgédngar och skulder ar redovisade till anskaffningsvérden, férutom vissa finansiella
tillgangar och skulder, forvaltningsfastigheter och biologiska tillgdngar som varderas till
verkligt vérde. Finansiella tillgangar och skulder som vérderas till verkligt vérde bestar av
derivatinstrument, finansiella tillgangar klassificerade som finansiella tillgangar vérderade
till verkligt vérde via drets resultat eller som finansiella tillgangar som kan séljas.

Anldggningstillgangar som innehas for forséljning redovisas fran och med klassifice-
ringen som sadan tillgéng till det lagsta av det vid omklassificeringstidpunkten redovisade
vardet och det verkliga vérdet efter avdrag for forsaljningskostnader.

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor som aven utgor rapporteringsvalutan
for moderbolaget och for koncernen. Det innebir att de finansiella rapporterna presen-
teras i svenska kronor. Samtliga belopp &r, om inte annat anges, avrundade till ndrmaste
miljontal.

Bedomningar och uppskattningar i de finansiella rapporterna
Att upprétta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kréver att foretagsledningen
gor bedomningar och uppskattningar samt gér antaganden som paverkar tillimpningen
av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intakter och
kostnader. Verkliga utfallet kan avvika frén dessa uppskattningar och bedémningar.
Uppskattningarna och antagandena ses dver regelbundet. Andringar av uppskattningar
redovisas i den period dndringen gdrs om dndringen endast paverkat denna period, eller
i den period &ndringen gors och framtida perioder om dndringen paverkar bade aktuell
period och framtida perioder.
Beddmningar gjorda av foretagsledningen vid tillimpningen av IFRS som har en bety-
dande inverkan pa de finansiella rapporterna och gjorda uppskattningar som kan medfora
vasentliga justeringar i pafdljande &rs finansiella rapporter beskrivs narmare i not 36.

Andrade redovisningsprinciper
Nedan beskrivs vilka @ndrade redovisningsprinciper koncernen tillampar fran och med
1januari 2010.

Dessa och dvriga dndringar av IFRS med tillampning fran och med 2010 har inte haft
nagon vasentlig effekt pa koncernens redovisning.

Andringar i RFR 2 har som en foljd av dndring i ARL medfort okade krav pa upplysning
om arvode och kostnadsersattning till revisorer. Dessa upplysningskrav paverkar not 6 i
koncernen.

Rorelseforvarv och koncernredovisning
Fran och med 1januari 2010 tillimpar koncernen den omarbetade IFRS 3 Rorelseforvérv
och den dndrade IAS 27 Koncernredovisning och separata finansiella rapporter.

De dndrade redovisningsprinciperna har medfort bland annat att definitionen av rérelse
har @ndrats, transaktionsutgifter vid rorelseforvarv kostnadsfors, villkorade kdpeskillingar
faststalls till verkligt varde vid forvarvstidpunkten och effekter av omvérdering av skulder
relaterade till villkorade kdpeskillingar redovisas som en intékt eller kostnad i arets resul-
tat. Andra fordndringar ar att det finns tva alternativa sétt att redovisa minoritetsintresse

och goodwill, antingen till verkligt vdrde, det vill saga goodwill inkluderas i minoritets-
intresse eller alternativt att minoritetsintresse utgors av andel av nettotillgdngarna. Val
mellan dessa tva metoder gors individuellt for varje forvarv. Vidare betraktas ytterligare
forvarv som sker efter att det bestimmande inflytandet erhallits som dgartransaktioner
och redovisas direkt i eget kapital, vilket utgdr en andring av tidigare princip som var att
redovisa dverskjutande belopp som goodwill.

Nya IFRS och tolkningar som annu ej borjat tillampas

Ett antal nya eller dndrade IFRS trader ikraft forst under kommande rakenskapsar och
Lundbergs har valt att inte tillampa nagra av dessa standarder i fortid. Nyheter eller and-
ringar som blir tillimpliga fran och med rakenskapsér efter 2011 planeras inte heller att
fortidstillimpas. Nya eller andrade IFRS med tillampning fran och med 2011 beddms inte
ha ndgon vésentlig paverkan pa de finansiella rapporterna.

Segmentrapportering

Ett rorelsesegment &r en del av koncernen som bedriver verksamhet frén vilken den

kan generera intdkter och adra sig kostnader och for vilka det finns fristdende finansiell
information tillganglig. Koncernens verksamhet delas upp i rérelsesegment baserat pa
vilka delar av verksamheten foretagets hogsta verkstéllande beslutsfattare foljer upp, sa
kallad “management approach” eller foretagsledningsperspektiv. De redovisade posterna i
rorelsesegmentets resultat, tillgangar och skulder &r vérderade i enlighet med det resultat,
tillgéngar och skulder som féretagets hogsta verkstallande beslutsfattare foljer upp.

Se not 13 for ytterligare beskrivning av indelningen och presentationen av rorelsesegment.

Klassificering m m

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt vasentligt av belopp som
forvantas dtervinnas eller betalas efter mer dn tolv manader réknat frén balansdagen. Om-
sattningstillgdngar och kortfristiga skulder bestar i allt vésentligt av belopp som forvantas
atervinnas eller betalas inom tolv manader raknat fran balansdagen.

Konsolideringsprinciper

Dotterforetag

Dotterforetag dr foretag som star under ett bestimmande inflytande fran L E Lundberg-
foretagen AB. Bestimmande inflytande innebar direkt eller indirekt en ratt att utforma
ett foretags finansiella och operativa strategier i syfte att erhélla ekonomiska fordelar. Vid
beddmningen om ett bestimmande inflytande foreligger, beaktas potentiella rostberat-
tigande aktier som utan drdjsmal kan utnyttjas eller konverteras.

Farvirv den 1januari 2010 eller senare

Dotterforetag redovisas enligt forvarvsmetoden, vilket innebar att dotterforetagets
indirekt forvarvade tillgangar och skulder vérderas till verkligt varde enligt uppréttad
forvarvsanalys.

Skillnaden mellan anskaffningskostnaden for dotterforetagsaktierna och det verkliga
vardet av forvarvade identifierbara nettotillgangar utgdr goodwill. Nar skillnaden &r nega-
tivredovisas denna direkt i rets resultat.

| de fall forvérvet inte avser 100 procent av dotterforetaget uppkommer minoritets-
intresse. Det finns tva alternativ att redovisa minoritetsintresse. Dessa tvd alternativ ar
att redovisa minoritetsintressets andel av proportionella nettotillgangar alternativt att
minoritetsintresse redovisas till verkligt vérde, vilket innebdr att minoritetsintresse har
andel i goodwill. Valet mellan de olika alternativen att redovisa minoritetsintresse kan
goras forvarv for forvarv.

Vid forvarv som sker i steg faststalls goodwill den dag d& bestimmande inflytande
uppkommer. Tidigare innehav vérderas till verkligt varde och vardeforéndringen redovisas
i drets resultat.

Avyttringar som leder till att bestammande inflytande forloras, men dar det finns ett
kvarstdende innehav, vérderas till verkligt varde och vardeforandringen redovisas i drets
resultat.

Forvirv gjorda mellan 1 januari 2004 och 31 december 2009

For forvarv som dr gjorda mellan den 1 januari 2004 och 31 december 2009, dér anskaff-
ningskostnaden dverstiger det verkliga vardet av forvérvade tillgangar och dvertagna
skulder samt eventualforpliktelser, redovisas skillnaden som goodwill. Nér skillnaden &r
negativ redovisas denna direkt i drets resultat. Transaktionsutgifter som uppkommit har
inkluderats i anskaffningskostnaden.
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Not 1, fortsdttning

Forvirv gjorda fore 1 januari 2004 (tidpunkt for dvergang till IFRS)
Vid forvarv som dgt rum fore den 1 januari 2004 har goodwill, efter nedskrivningsprévning,
redovisats till ett anskaffningsvérde som motsvarar redovisat vérde enligt tidigare tillam-
pade redovisningsprinciper. Klassificeringen och den redovisningsmdssiga hanteringen av
rorelsefdrvarv som intraffade fore den 1 januari 2004 har inte omprdvats enligt IFRS 3 vid
upprattandet av koncernens Gppningsbalans enligt IFRS per den 1januari 2004.
Dotterforetags finansiella rapporter inkluderas i koncernredovisningen fran och med
forvarvstidpunkten till det datum dé det bestammande inflytandet upphér.

Intressefdretag

Intresseforetag ar de foretag for vilka koncernen har ett betydande, men inte ett bestam-
mande, inflytande dver den driftsmdssiga och finansiella styrningen, vanligtvis genom
andelsinnehav mellan 20 och 50 procent av rostetalet. Fran och med den tidpunkt som det
betydande inflytandet erhdlls redovisas andelar i intressefdretag enligt kapitalandelsmeto-
den i koncernredovisningen. Kapitalandelsmetoden innebar att det i koncernen redovisade
vérdet pd aktierna i intresseforetagen motsvaras av koncernens andel i intresseforetagens
egna kapital samt koncernmassig goodwill och andra eventuella kvarvarande vérden pa
koncernmdssiga dver- och undervarden. | arets resultat i koncernen redovisas som “Resul-
tat frén andelar i intresseforetag” koncernens andel i intresseféretagens nettoresultat efter
skatt och minoritet justerat for eventuella avskrivningar, nedskrivningar eller upplosningar
av forvérvade dver- respektive undervérden. Erhdlina utdelningar fran intresseforetaget
minskar investeringens redovisade varde. Koncernens andel av dvrigt totalresultat redo-
visas pa en separat rad i koncernens dvrigt totalresultat.

Eventuell skillnad vid forvarvet mellan anskaffningsvérdet for innehavet och dgarfore-
tagets andel av det verkliga vérdet netto av intresseforetagets identifierbara nettotill-
gangar redovisas enligt samma principer som vid forvérv av dotterforetag.

Nér koncernens andel av redovisade forluster i intresseforetaget dverstiger det redo-
visade vérdet pd andelarna i koncernen reduceras andelarnas varde till noll. Avrakning for
forluster sker dven mot ldngfristiga finansiella mellanhavanden utan sakerhet, vilka till sin
ekonomiska innebdrd utgor del av dgarforetagets nettoinvestering i intresseforetaget.
Fortsatta forluster redovisas inte svida inte koncernen har [imnat garantier for att técka
forluster uppkomnaiintresseforetaget. Kapitalandelsmetoden tillampas fram till den
tidpunkt ndr det betydande inflytandet upphér.

Joint ventures

Joint ventures ar redovisningsmassigt de foretag for vilka koncernen genom samarbetsav-
tal med en eller flera parter har ett gemensamt bestimmande inflytande 6ver den drifts-
massiga och finansiella styrningen. I koncernredovisningen konsolideras innehav i joint
ventures enligt klyvningsmetoden. Klyvningsmetoden innebdr att for joint venture foretag
redovisas koncernens dgarandel av foretagens intakter och kostnader respektive tillgdngar
och skulder i koncernens resultat- och balansrékningar. Detta gors genom att samégarens
andel av tillgangar och skulder, intékter och kostnader i ett joint venture foretag, slas ihop
post for post med motsvarande poster i samagarens koncernredovisning. Endast eget
kapital som intjanats efter forvarvet redovisas i koncernens egna kapital. Klyvningsmeto-
den tillaimpas fran den tidpunkt da det gemensamma bestammande inflytandet erhlls och
fram till den tidpunkt da det gemensamma bestammande inflytandet upphér.

Transaktioner som ska elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intakter eller kostnader och orealiserade vinster
eller forluster som uppkommer frén koncerninterna transaktioner mellan koncernforetag,
elimineras i sin helhet vid upprattandet av koncernredovisningen. Orealiserade vinster som
uppkommer frén transaktioner med intressefdretag och joint venture foretag elimineras i
den utstrdckning som motsvarar koncernens dgarandel i foretaget. Orealiserade forluster
elimineras pa samma satt som orealiserade vinster, men endast i den utstrackning det inte
finns ndgot nedskrivningsbehov.

Utlandsk valuta

Transaktioner i utldndsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan till den valutakurs
som foreligger pd transaktionsdagen. Monetéra tillgangar och skulder i utldndsk valuta
réknas om till den funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa balansdagen.
Valutakursdifferenser som uppstér vid omrékningarna redovisas i drets resultat. Icke-
monetara tillgangar och skulder som redovisas till historiska anskaffningsvarden omréknas
till valutakurs vid transaktionstillfallet.

Utldndska verksamheters finansiella rapporter

Tillgdngar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och andra koncernmas-
siga dver- och undervérden, omraknas frén utlandsverksamhetens funktionella valuta till
koncernens rapporteringsvaluta till den valutakurs som rader pa balansdagen. Intdkter och
kostnader i en utlandsverksamhet omréknas till svenska kronor till en genomsnittskurs
som utgdr en approximation av kurserna vid respektive transaktionstidpunkt. Omraknings-
differenser som uppstar vid valutaomrakning av utlandsverksamheter samt vidhangande
effekter av sakringar av nettoinvesteringarna redovisas i dvrigt totalresultat och ackumule-
rasien separat komponent i eget kapital, bendmnd omrdkningsreserv.

Vid avyttring av en utlandsverksamhet realiseras de till verksamheten hanforliga acku-
mulerade omrakningsdifferenserna efter avdrag for eventuell valutasakring i arets resultat.
Ackumulerade omrékningsdifferenser hanforliga till utlandsverksamheter har koncernen
valt att ange till noll vid tidpunkten for dvergangen till IFRS.

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

Intadkter

Nettoomsittning

Hyresintékter periodiseras i enlighet med hyreskontrakt. Forskottshyror redovisas darmed
som forutbetalda hyresintakter. Rabatter Iamnade som kompensation for till exempel
successiv inflyttning redovisas i den period de lamnas. Ovriga rabatter periodiseras dver
hyreskontraktets ptid. | hyresintakter ingar poster avseende vidaredebiterade kostnader
som till exempel fastighetsskatt och kostnader for media.

Som nettoomsattning redovisas dven forséljning av omséttningsfastigheter samt for-
saljning av vardepapper och utdelningsintakter. Utdelningsintékt redovisas nar utdelning
har faststallts och ratten att erhdlla betalning bedoms som séker.

Nettoomséttning i Holmen utgors av fakturerad forsaljning exklusive moms av produk-
ter, virke och energi. Redovisat belopp & minskat med lamnade varurabatter och liknande
intdktsreduktioner samt inkluderar valutakursdifferenser kopplade till forséljningen.
Forséljning redovisas efter att de avgdrande riskerna och nyttan som sammanhénger
med dganderatten till forsalda varor dverforts till kdparen och ingen dispositionsrétt eller
mdjlighet till faktisk kontroll dver godset kvarstar.

Ovriga intikter
Som dvriga intakter redovisas intdkter fran aktiviteter utanfor den huvudsakliga verksam-
heten, fordndring av lager samt aktiverat arbete for egen rakning.

Statliga bidrag

Statliga bidrag redovisas i balansrakningen som forutbetald intékt nar det foreligger rimlig
sakerhet att bidraget kommer att erhallas och att koncernen kommer att uppfylla de villkor
som ar forknippade med bidraget. Bidrag periodiseras systematiskt i rets resultat pd sam-
ma satt och ver samma perioder som de kostnader bidragen ér avsedda att kompensera
for. Statliga bidrag relaterade till tillgdngar redovisas i balansrakningen som en reduktion
av tillgangens redovisade varde.

Intékt frdn fastighetsfarsdljning

Intakt fran fastighetsforsaljning redovisas pa tilltradesdagen. Darutover beaktas omstan-
digheter som kan paverka affarens utgéng vilka ligger utanfor séljarens och/eller kiparens
kontroll.

Farsdljning av varor och utfdrande av tjdinsteuppdrag

Intakter for forsaljning av varor redovisas i arets resultat nar vasentliga risker och forméner
som dr forknippade med varornas dgande har dverforts till koparen. Intakter fran tjdnste-
uppdrag redovisas i arets resultat baserad pa férdigstéllandegraden pa balansdagen.

Entreprenadkontrakt
Nér utfallet av entreprenadkontrakt kan berdknas pa ett tillforlitligt sétt redovisas upp-
dragsinkomsterna och uppdragsutgifterna, vilka ar hanférliga till uppdraget, som intakt
respektive kostnad i arets resultat i forhallande till uppdragets fardigstallandegrad, sa kall-
lad successiv vinstavrakning. Fardigstallandegraden faststélls genom att berdkna forhal-
landet mellan nedlagda uppdragsutgifter for utfort arbete pa balansdagen och beraknade
totala uppdragsutgifter.

P& uppdrag dér utfallet inte kan berdknas pa ett tillforlitligt sétt redovisas en intakt
motsvarande nedlagda kostnader. En befarad forlust pa ett entreprenaduppdrag redovisas
omedelbart i drets resultat.
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Finansiella intékter och kostnader

Finansiella intakter och kostnader bestér av ranteintakter och rantekostnader, utdelningar
som inte ingar i rorelsegrenen Aktieforvaltning (vilka redovisas som nettoomsattning),
orealiserade och realiserade vinster pé finansiella placeringar, omvarderingar avseende
finansiella instrument varderade till verkligt vérde samt orealiserade och realiserade
kursforluster och kursvinster.

Rénteintékter pa fordringar och réntekostnader pa skulder beraknas med tillimpning
av effektivrantemetoden. Effektivrantan ar den rénta som diskonterar de uppskattade
framtida in- och utbetalningar under ett finansiellt instruments forvantade [6ptid till den
finansiella tillgangens eller skuldens redovisade nettovérde. Berdkningen innefattar alla
avgifter som erlagts eller erhallits av avtalsparterna som en del av effektivrantan, transak-
tionskostnader och alla over- och underkurser. Utdelningsintakter redovisas nér rétten att
erhdlla utdelning faststallts. Resultatet fran avyttring av ett finansiellt instrument redo-
visas da risker och fordelar som dr forknippade med dgandet av instrumentet dverforts till
kdparen och koncernen inte ldngre har kontroll Gver instrumentet.

Ranteintakter och rdntekostnader redovisas normalt i arets resultat i den period till
vilken de hanfor sig. Laneutgifter hanforliga till inkop eller produktion av sa kallade kvalifi-
cerade tillgangar ska aktiveras som en del av tillgangens anskaffningsvarde. En kvalificerad
tillgang dr en tillgang som tar en betydande tid i ansprak att fardigstalla. Aktivering av
ldneutgifter ar for koncernen aktuellt vid betydande investeringsprojekt.

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i
drets resultat utom da underliggande transaktioner redovisas i dvrigt totalresultat eller i
eget kapital varvid dven tillhdrande skatteeffekt redovisas i vrigt totalresultat eller i eget
kapital. Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt &, med till-
lampning av de skattesatser som dr beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen.
Hit hor dven justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder. Uppskjuten skatt
berdknas enligt balansrakningsmetoden med utgangspunkt i temporéra skillnader mellan
redovisade och skattemdssiga vérden pa tillgangar och skulder, med tillampning av de
skattesatser och skatteregler som dr beslutade eller aviserade per balansdagen. Temporara
skillnader beaktas inte avseende koncernmassig goodwill eller temporara skillnader
hanforliga till andelar i dotter- och intressefdretag som inte forvantas bli beskattade inom
overskadlig framtid.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporara skillnader och under-
skottsavdrag redovisas endast i den man det &r sannolikt att dessa kommer att kunna
utnyttjas.

Uppskjutna skattefordringar och uppskjutna skatteskulder i samma land nettoredo-
visas.

Resultat per aktie

Berdkningen av resultat per aktie baseras pa drets resultat i koncernen hanforligt till
moderbolagets aktiedgare och pa det vagda genomsnittliga antalet aktier utestdende
under dret.

Finansiella instrument

Redovisning i och borttagande fran balansrdkningen

Finansiella instrument som inte &r derivat redovisas initialt till anskaffningsvarde motsva-
rande instrumentets verkliga varde med tillagg for transaktionskostnader, med undantag
for de som tillhdr kategorierna finansiella tillgangar eller finansiella skulder varderade till
verkligt varde via arets resultat, vilka redovisas exklusive transaktionskostnader. Ett finan-
sielltinstrument klassificeras vid forsta redovisningen utifran i vilket syfte instrumentet
forvarvades.

Finansiella tillgangar och skulder redovisas med tillimpning av afférsdagsprincipen. En
finansiell tillgéng eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen nér bolaget blir partiin-
strumentets avtalsmassiga villkor. Kundfordran tas upp i balansrakningen nar faktura har
skickats. Hyresfordran tas dock upp da respektive hyresperiod pabdrjats. Skuld tas upp nér
motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, dven om faktura
annu inte mottagits. En finansiell tillgang (eller del dérav) tas bort fran balansrékningen
nar rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller foretaget inte ldngre har kontrollen
over dem. En finansiell skuld (eller del darav) tas bort frén balansrakningen nér forpliktel-
sen i avtalet fullgors eller pd annat satt utslacks.

Avistaaffarer redovisas i enlighet med afférsdagsprincipen.

En finansiell tillgang och en finansiell skuld kvittas och redovisas med ett nettobelopp
i balansrakningen endast nér det foreligger en legal rdtt att kvitta beloppen samt att det
foreligger avsikt att reglera posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera
tillgdngen och reglera skulden.

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

Efterfoljande virdering av finansiella instrument
Finansiella tillgdngar vérderade till verkligt vérde via drets resultat ér en kategori som
bestar av tvd grupper: finansiella tillgangar som innehas for handel och andra finansiella
tillgangar som foretaget initialt valt att placera i denna kategori (enligt Fair Value Option).
Finansiella instrument i denna kategori vérderas Iopande till verkligt vérde dér vérdefor-
andringar redovisas i arets resultat.

| den forsta gruppen ingar derivat med positivt verkligt vérde med undantag for derivat
som dr ett identifierat och effektivt sékringsinstrument samt de aktier som primart inne-
has i syfte att bedriva handel.

Lanefordringar och kundfordringar r finansiella tillgdngar som inte dr derivat, som har fast-
stallda eller faststéllbara betalningar och som inte &r noterade pa en aktiv marknad. Dessa
tillgangar varderas till upplupet anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvarde bestams
utifrdn den effektivranta som berdknades vid anskaffningstidpunkten.

Réntebérande fordringar och vérdepapper, likvida medel och hyres- och kundford-
ringar redovisas inom denna kategori. Kundfordran redovisas till det belopp som beraknas
inflyta, det vill saga efter avdrag for osakra fordringar.

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

Finansiella tillgdngar som kan sdljas. | denna kategori ingdr finansiella tillgdngar som inte
klassificerats i nagon annan kategori eller finansiella tillgdngar som foretaget initialt valt
att klassificera i denna kategori. Tillgangarna varderas lopande till verkligt varde med pe-
riodens vardeforandringar redovisade i dvrigt totalresultat och de ackumulerade vérdefor-
dndringarna i en sérskild komponent av eget kapital (verkligtvérdereserv), dock ej sddana
vardeforandringar som beror pa nedskrivningar, j heller rénta pa fordringsinstrument och
utdelningsintakter samt valutakursdifferenser pa monetéra poster vilka redovisas i arets
resultat. Vid avyttring av tillgangen redovisas ackumulerad vinst/forlust, som tidigare
redovisats i ovrigt totalresultat, i arets resultat. Tillgdngar, for vilka ett verkligt vérde ej
kunnat faststallas, har vérderats till anskaffningsvarde till skillnad mot ovan beskrivning.

Aktieinnehav som inte redovisas som dotterforetag, intressefdretag eller innehas for
handelsandamal redovisas inom denna kategori.

Finansiella skulder virderade till verkligt vrde via drets resultat ar en kategori som bestar av
tvad grupper: finansiella skulder som innehas for handel och andra finansiella skulder som
foretaget initialt valt att placera i denna kategori (enligt Fair Value Option). Finansiella
instrument i denna kategori vérderas Iopande till verkligt vérde dér vérdeforandringar
redovisas i drets resultat.

| den forsta gruppen ingar derivat med negativt verkligt varde med undantag for deri-
vat som dr ett identifierat och effektivt sékringsinstrument. | den andra gruppen ingar Ian
som varderas till verkligt varde dar Fair Value Option har tillmpats for att uppna en mer
rattvisande resultatredovisning och darmed méta vardeforandringarna hos den ranteswap
som tillhor lanet. Detta Idn med tillhorande swap har under aret forfallit.

Andra finansiella skulder vérderas till upplupet anskaffningsvarde. Upplupet anskaffnings-
varde bestams utifran den effektivranta som beréknades vid anskaffningstidpunkten.
Leverantorsskulder, checkrékningskredit och Ianeskulder redovisas i denna kategori med
undantag for lan som varderas till verkligt vérde med stod av Fair Value Option. Lan som
sakrats mot vardeforandringar redovisas initialt inklusive eventuella transaktionskost-
nader och |6pande till marknadsvarde. Leverantdrsskulder som har en ursprunglig Ioptid
understigande sex ménader varderas utan diskontering av nominella belopp.

Derivat och sdkringsredovisning. Derivat redovisas [opande till verkligt vérde. Vardefor-
adndringar pd derivat som inte sakringsredovisas och ineffektiv del av sékringsinstrument
redovisas i resultatrakningen och syftet med innehavet styr vart i resultatrakningen vérde-
forandringarna redovisas. | de fall sakringsredovisning tillampas redovisas vardeforand-
ringarna enligt nedan.
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Kassaflodessdkringar. Terminskontrakt, optioner och swappar anvands for att sakra
osdkerheten i kommande kassafloden relaterat till valuta-, rante-, och ravaruprisrisk.
Vérdeforandringar for effektiv del av dessa instrument redovisas i dvrigt totalresultat och
de ackumulerade vérdefordndringarnai en sérskild komponent av eget kapital (sakrings-
reserv) tills dess att den sakrade posten paverkar drets resultat, varvid sakringsinstrumen-
tets ackumulerade vardeforandringar omklassificeras till drets resultat. For ranteswappar
redovisas rantekupongen lopande som en finansiell intakt eller kostnad i resultatrékningen
och dvrig vardeforandring enligt ovan.

Sdkring av verkligt vrde. Ranteswappar anvénds for sakring av foréndring i verkligt
védrde avseende upplaning som gors i fast ranta. Vardeforandringen pa ranteswappar
redovisas tillsammans med vérdeforéandringen pa den sakrade posten, pd samma rad i
resultatrékningen.

Sdkring av nettoinvestering. Valutaterminer och Ian i utldndsk valuta anvénds for sakring
avinvesteringar i utlandska dotterforetag. Effektiv del av vardeforandring for dessa in-
strument redovisas i vrigt totalresultat och de ackumulerade fordndringarna i en sarskild
komponent av eget kapital (omrakningsreserv). Den ackumulerade vérdeforandringen
behalls i eget kapital fram tills det att dotterforetaget avyttras da den fors dver till resultat-
rakningen.

Berdkning av verkligt vérde. Veerkligt varde pa finansiella instrument som handlas pa en
aktiv marknad baseras pa noterade marknadspriser och tillhdr vérderingsniva ett enligt
IFRS 7.1 de fall noterade marknadspriser saknas har verkligt varde beraknats genom
diskonterade kassafloden. Nar berakningar av diskonterade kassafloden gjorts har samtliga
variabler sésom diskonteringsrantor och valutakurser for berakningar hdmtats fran mark-
nadsnoteringar, dar sa varit méjligt. Dessa vérderingar tillhor vérderingsniva tvd. Vérdering
av valutaoptioner har gjorts med tillimpning av Black & Scholes formel.

Ovriga rérelsefordringar och rorelseskulder
Fordringar har efter individuell vardering upptagits till belopp varmed de berdknas inflyta.

Immateriella anldggningstillgangar
Immateriella tillgangar utgdrs av goodwill, patent, licenser samt IT-system.

Goodwill representerar skillnaden mellan anskaffningsvérdet for rorelseforvarvet och
det verkliga vardet av forvarvade tillgangar, dvertagna skulder samt eventualforpliktelser.
Goodwill varderas till anskaffningsvarde minus eventuella ackumulerade nedskrivningar.
Goodwill som uppkommit vid forvérv av intresseforetag inkluderas i det redovisade vérdet
for andelar i intresseforetag.

Utgifter for forskning kostnadsfors da de intréffar. Utgifter for utveckling aktiveras
enbart vid storre projekt om en saker beddmning av de framtida ekonomiska fordelarna
kan géras. Ovriga utgifter for utveckling redovisas i resultatrakningen som kostnad nér de
uppkommer. | balansrékningen redovisade utvecklingskostnader ar upptagna till anskaff-
ningsvarde minus ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar.

Avskrivningsprinciper
Avskrivningar redovisas i resultatrakningen linjért dver immateriella tillgangars beraknade
nyttjandeperioder, sdvida inte sadana nyttjandeperioder dr obestambara. Immateriella
tillgangar, forutom goodwill, skrivs av under 3-20 ar.

Avskrivningsbara immateriella tillgangar skrivs av frén det datum da de ar tillgangliga
for anvandning. De beréknade nyttjandeperioderna (dr) ar:

Patent och licenser 5-20

[T-system 3-10

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvérde efter avdrag for acku-
mulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Materiella anlaggningstillgdngar
som bestar av delar med olika nyttjandeperioder behandlas som separata komponenter av
materiella anldggningstillgngar. | anskaffningsvérdet ingdr inkdpspriset samt kostnader
direkt hanforbara till tillgdngen 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. Avgdrande for bedomningen nar en
tillkommande utgift aktiveras ar om utgiften avser utbyten av identifierade komponenter,
eller delar dérav, varvid sadana utgifter aktiveras. Aven i de fall ny komponent tillskapats
aktiveras utgiften. Eventuella oavskrivna redovisade varden pa uthytta komponenter, eller
delar av komponenter, utrangeras och kostnadsfors i samband med utbytet.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjért over tillgangens beraknade nyttjandeperiod. Koncernen tillmpar
komponentavskrivning vilket innebdr att komponenternas bedomda nyttjandeperioder
ligger till grund for avskrivningen. Féljande nyttjandeperioder (ar) anvands:

Maskiner for vattenkraftproduktion 20-40
Forvaltnings- och lagerbyggnader, bostader (Holmen) 20-33
Driftshyggnader, markanldggningar samt maskiner

for massa-, pappers- och kartongtillverkning 20
Maskiner for sagverk 12
Ovriga maskiner 10
Skogsbilvagar 10
Inventarier 4-5

Mark dr inte foremdl for avskrivning. Bedomningen av en tillgangs restvérde och nyttjan-
deperiod sker Iopande.

Nedskrivningar

De redovisade vérdena for koncernens tillgangar provas vid varje balansdag for att bedoma
om det finns indikation pa nedskrivningshehov. Undantag gérs for biologiska tillgdngar,
forvaltningsfastigheter, finansiella tillgdngar, uppskjutna skattefordringar, varulager,
tillgéngar for forséljning och avyttringsgrupper redovisade enligt IFRS 5 och forvaltnings-
tillgdngar som anvands for finansiering av ersattningar till anstéllda. Om indikation pa ned-
skrivningsbehov finns berdknas tillgdngens atervinningsvérde. For undantagna tillgangar
enligt ovan prdvas vérdet enligt respektive standard.

Immateriella anldggningstillgangar. Goodwill @ fordelat till kassagenererande enheter och
testas arligen for nedskrivningshehov. Nedskrivning pa goodwill reverseras inte.

Materiella anldggningstillgangar. Finns det indikation pa att det bokfdrda vérdet ar for
hdgt gors en analys dér enskilda eller naturligt ss)mmanhangande typer av tillgangars
atervinningsvarde faststalls som det hdgsta av nettofdrséljningsvérdet och nyttjande-
vérdet. Nettofdrsaljningsvérdet &r det uppskattade forséljningspriset efter avdrag for
uppskattade kostnader for forsdljning av tillgangen. Nyttjandevardet méts som forvantat
framtida diskonterat kassaflode. En nedskrivning utgdrs av skillnaden mellan bokfort vérde
och atervinningsvérde. En nedskrivning reverseras om det bade finns indikation pa att
nedskrivningshehovet inte langre foreligger och det har skett en fordndring i de antagan-
den som lag till grund for berakningen av atervinningsvardet. En reversering gors endast
i den utstrackning som tillgangens redovisade vérde efter aterforing inte dverstiger det
redovisade vérde som skulle ha redovisats, med avdrag for avskrivning dar sa ar aktuellt,
om ingen nedskrivning skulle ha gjorts.

Finansiella tillgdngar som kan sdljas. Nedskrivningsprévning gors lopande. Nedskrivning
gors nar nedgéngen i verkligt vérde ar vasentlig eller utdragen dver tiden. Om nedskriv-
ningsbehov foreligger omfdres sadana vérdeforéndringar som tidigare redovisats i vrigt
totalresultat till resultatrakningen. Eventuell dterlaggning av tidigare gjord nedskrivning
redovisas i ovrigt totalresultat. Avseende noterade aktier bedoms nedskrivningshehovet
utifran vid varje tillfélle aktuell borskurs.

Lanefordringar och kundfordringar. Nedskrivningsprovning av instrument i denna kategori
gors Iopande genom att faststalla om det finns objektiva beldgg for att ett nedskrivnings-
behov foreligger. Exempel pa objektiva beldgg r uteblivna eller forsenade betalningar
samt andra indikationer som kan tyda pa finansiella svarigheter hos galdendren sasom
exempelvis indikationer pd en forestaende konkurs eller finansiell rekonstruktion.

Biologiska tillgdngar
Koncernen redovisar Holmens skogstillgangar uppdelat pa véxande skog vilken redovisas
som biologisk tillgéng till verkligt vérde, och mark vilket redovisas till anskaffningskostnad.
Forandringar i verkligt varde for den vaxande skogen redovisas i resultatrakningen. Bedom-
ningen dr att det saknas relevanta marknadspriser for att vardera skogsinnehav av Holmens
storlek. Varderingen gors darfor genom att berdkna nuvardet av framtida forvantade
kassafloden frén den vaxande skogen. Se dven not 12 och 18.

Avverkningsratter redovisas som varulager. Dessa forvarvas med syfte att genom av-
verkning sakerstalla Holmens behov av rdvara. Nagon métbar biologisk omvandling sker
inte fran forvérvstidpunkt till avverkningstillfélle.



Not 1, fortsdttning

Forvaltningsfastigheter

Forvaltningsfastigheter r fastigheter som innehas i syfte att erhalla hyresintakter och/
eller vardestegring. Initialt redovisas forvaltningsfastigheter till anskaffningskostnad,
vilket inkluderar till forvérvet direkt hénforbara utgifter. Forvaltningsfastigheter redovisas i
balansrakningen till verkligt varde.

Verkligt vérde baseras pa interna varderingar vilka kvalitetskontrolleras genom att ett
urval av fastigheter externvarderas. Lopande gérs uppdatering av fastigheternas verkliga
vdrde med kdp och forséljningar. Dessutom undersdks om det finns andra indikationer pa
forandringar i fastigheternas verkliga varde. Om det under Iopande ar foreligger indika-
tioner pd vasentliga vardeforéndringar sker omvérdering i samband med néstkommande
kvartalsrapportering. Se &ven not 19. Saval orealiserade som realiserade vardeforandringar
redovisas i resultatrakningen. Vardeforandringar redovisas netto i resultatrékningen, men
uppdelning pa orealiserade och realiserade vardeforandringar dterfinns i not 11.

Tillkommande utgifter - forvaltningsfastigheter

Tillkommande utgifter laggs till det redovisade vérdet endast om det &r sannolikt att de
framtida ekonomiska fordelar som &r forknippade med tillgdngen kommer att komma fore-
taget till del och anskaffningsvérdet kan beraknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra till
kommande utgifter redovisas som kostnad i den period de uppkommer. Avgdrande for be-
domningen nér en tillkommande utgift laggs till det redovisade vardet &r om utgiften avser
utbyten av identifierade komponenter, eller delar darav, varvid sadana utgifter aktiveras.
Aveni de fall en ny komponent tillskapats liggs utgiften till det redovisade vérdet. Repara-
tioner kostnadsfors i samband med att utgiften uppkommer.

Varulager
Varulager vérderas till den lagsta av anskaffnings- eller tillverkningskostnad efter avdrag
for erforderlig inkurans eller nettofdrséljningsvarde. Anskaffningsvérdet for varulager
berdknas genom tillampning av FIFU-metoden det vill saga forst in, forst ut. Nettoforsalj-
ningsvardet dr det uppskattade forsaljningspriset i den I6pande verksamheten, efter avdrag
for uppskattade kostnader for fardigstallande och for att astadkomma en forsaljning. For
egentillverkade fardigvaror bestar anskaffningsvérdet av direkta tillverkningskostnader och
skalig andel av indirekta kostnader.

Erhallna utslappsratter redovisas initialt till marknadspris vid tilldelning som varulager
och forutbetald intdkt. Under dret intdktsfors tilldelningen samtidigt som en interimsskuld,
motsvarande gjorda utslapp, kostnadsfors.

Omsdttningsfastigheter

Omséttningsfastigheter (exploateringsfastigheter) har vérderats enligt lagsta vardets
princip per fastighet eller per varderingsenhet. Erforderlig nedskrivning och &terforing av
tidigare nedskrivningar enligt denna princip redovisas bland rérelsens kostnader.

Leasing

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell eller operationell
leasing. Leasing av anlaggningstillgdngar dér koncernen i allt vésentligt star for samma
risker och formaner som vid direkt dgande klassificeras som finansiell leasing. Den leasade
tillgangen redovisas da som anlaggningstillgdng och framtida leasingavgifter som rantebd-
rande skuld. Rantekostnaden fordelas dver leasingperioden sa att varje redovisningsperiod
belastas med ett belopp som motsvarar en fast rantesats for den under respektive period
redovisade skulden. Rorliga avgifter kostnadsfors i de perioder de uppkommer. Leasing av
tillgangar dér uthyraren i allt vsentligt kvarstar som dgare till tillgangen klassificeras som
operationell leasing och leasingavgiften kostnadsfors.

Laneutgifter

Laneutgifter hanforliga till inkop eller produktion av sa kallade kvalificerade tillgangar
aktiveras som en del av tillgangens anskaffningsvarde. En kvalificerad tillgéng ér en tillgang
som tar en betydande tid i ansprak att fardigstalla. Aktivering av Ianeutgifter &r for kon-
cernen aktuellt vid betydande investeringsprojekt. | forsta hand aktiveras laneutgifter som
uppkommit pa lan som dr specifika for den kvalificerade tillgdngen. | andra hand aktiveras
ldneutgifter som uppkommit pa generella lan, som inte &r specifika for nagon annan kvali-
ficerad tillgang.

Kterkop av egna aktier

Forvérv av egna aktier redovisas som en avdragspost fran balanserade vinstmedel och likvid
fran avyttring av egna aktier redovisas som en dkning av balanserade vinstmedel. Transak-
tionskostnader redovisas direkt mot balanserade vinstmedel.

Utdelningar
Utdelningar redovisas som skuld efter det att bolagsstimman godként utdelningen.

Ersattningar till anstallda

Avgiftsbestdmda pensionsplaner

Som avgiftshestdmda pensionsplaner klassificeras de planer dér foretagets forpliktelse ar
begransad till de avgifter foretaget atagit sig att betala. | sadant fall beror storleken pé den
anstalldes pension pa de avgifter som foretaget betalar till planen eller till ett forsékrings-
bolag och den kapitalavkastning som avgifterna ger. Foljaktligen ar det den anstéllde som
bdr den aktuariella risken (att ersattningen blir [dgre an forvéntat) och investeringsrisken
(att de investerade tillgdngarna kommer att vara otillrdckliga for att ge de forvantade er-
sattningarna). Forpliktelser avseende avgifter till avgiftshestamda planer redovisas som en
kostnad i rets resultat under den period de anstallda utfort de tjanster avgiften avser.

Formdnsbestdmda planer
I koncernen anstallda tjansteman i Sverige omfattas av ITP-planen. [TP-planen omfattar i
huvudsak foljande formaner:

- Rlderspension

- ITPK (kompletterande alderspension)
- Sjukpension

- Kollektiv familjepension

Ataganden for &lderspension och familjepension for tjnstemn i Sverige tryggas genom en
forsakring i Alecta. Enligt ett uttalande fran Radet for finansiell rapportering, UFR 3, &r det-
ta en formansbestamd plan som omfattar flera arbetsgivare. For rakenskapsaret 2010 har
bolaget inte haft tillgang till sddan information som gér det méjligt att redovisa denna plan
som en formansbestamd plan. Pensionsplanen enligt ITP som tryggas genom en forsakring i
Alecta redovisas darfor som en avgiftsbestamd plan. Forpliktelser avseende avgifter till
avgiftsbestdmda planer redovisas som en kostnad i drets resultat nar de uppstar. Utover
namnda dtaganden finns formanshestamda forpliktelser for:

Lundbergs
Holmen

- Forpliktelser enligt FPG/PRI-systemet

- Ktaganden utdver ITP-planen for koncernledningen i Sverige
vilka tryggas via stiftelse

- Pensionsplaner i England vilka ligger i s kallade trusts

Nettofdrpliktelse avseende formanshestamda planer beréknas separat for varje plan genom
en uppskattning av den framtida ersattning som de anstallda intjénat genom sin anstall-
ning i bade innevarande och tidigare perioder. Denna ersattning diskonteras till ett nuvérde
och det verkliga vérdet pa eventuella forvaltningstillgangar dras av. Diskonteringsréntan
arrantan pa balansdagen pa en forstklassig foretagsobligation eller bostadsobligation
med en |6ptid som motsvarar respektive plans pensionsforpliktelse. Nar det inte finns en
aktiv marknad for foretagsobligationer anvands istdllet marknadsréntan pa statsobliga-
tioner med en motsvarande loptid. Berakningen utfors av en kvalificerad aktuarie med
anvandande av den s kallade “projected unit credit method”. Nar forméanerna i en plan
forbattras, redovisas den andel av den dkade formanen som hanfor sig till de anstalldas
tjanstgoring under tidigare perioder som en kostnad i resultatrékningen linjart fordelad
over den genomsnittliga perioden tills formanerna helt ar intjanade. Om formanen ar fullt
intjanad redovisas en kostnad i arets resultat.

Aktuariella vinster och forluster som uppkommer avseende formansbestamda planer
redovisas i dvrigt totalresultat.

Nettot av ranta pd pensionsskulder och forvantad avkastning pa tillhdrande forvalt-
ningstillgdngar redovisas i finansnettot. Samtliga de komponenter som ingar i periodens
kostnad for en forménsbestdmd plan redovisas i rorelseresultatet.

Nér det finns en skillnad mellan hur pensionskostnaden faststalls i juridisk person och
koncern redovisas en avsattning eller fordran avseende sarskild Ioneskatt baserat pa denna
skillnad. Avsattningen eller fordran nuvérdesberdknas ej.

Optioner utstdllda till anstdllda i intressefdretag

For utfardade optioner har marknadsmassig premie erlagts varfor IFRS 2 inte ar tillimplig.
Erhéllen premie har skuldforts. | de fall premie jamte 6senkurs understiger borskursen pa
balansdagen redovisas mellanskillnaden i resultatet och som skuld i balansrakningen.

Se dven not 5.
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Not 1, fortsattning

Ersdttningar vid uppsdgning

En kostnad for ersattningar i samband med uppségningar av personal redovisas endast
om koncernen &r bevisligen forpliktigad, utan realistisk mdjlighet till tillbakadragande,
av en formell detaljerad plan att avsluta en anstéllning fore den normala tidpunkten. Nar
ersattningar l[amnas 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.

Kortfristiga ersdttningar
Kortfristiga ersattningar till anstallda beraknas utan diskontering och redovisas som kost-
nad ndr de relaterade tjansterna erhalls.

Avsattningar

En avséttning skiljer sig fran andra skulder genom att det rader ovisshet om betalningstid-
punkt eller beloppets storlek for att reglera avsattningen. En avsdttning redovisas i balans-
rakningen ndr koncernen har en befintlig legal eller informell forpliktelse som en féljd av
en intrdffad handelse och det ar troligt att ett utflode av ekonomiska resurser kommer att
krévas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goras.
Avséttningar gors med det belopp som &r den bésta uppskattningen av det som krévs for att
reglera den befintliga forpliktelsen pa balansdagen. Dar effekten av nér i tiden betalning
sker dr vasentlig, berdknas avsdttningar genom diskontering av det forvantade framtida
kassaflodet till en réntesats fore skatt som dterspeglar aktuella marknadsbedémningar av
pengars tidsvarde och, om det ar tillampligt, de risker som &r forknippade med skulden.

En avsattning for omstrukturering redovisas nar koncernen har faststallt en utforlig och
formell omstruktureringsplan och omstruktureringen har antingen paborjats eller blivit
offentligt tillkannagiven. Ingen avsattning gors for framtida rorelsekostnader.

Avsdttningar gors for miljdinsatser som sammanhanger med tidigare verksamhet, och
som inte bidrar till nuvarande eller framtida intakter, nar det ar sannolikt att betalningsan-
svar uppkommer och beloppet kan uppskattas med tillforlitlighet.

Reserver for framtida skogsvardsutgifter berdknas utifran tolkningar av gallande skogs-
vardslagstiftning och -regleringar, nérhelst det ar sannolikt att betalningsansvar uppkom-
mer och nér beloppet i rimlig utstrackning kan uppskattas.

Anlaggningstillgangar som innehas for forsaljning
Innebdrden av att en anlaggningstillgéng (eller en avyttringsgrupp) klassificerats som inne-
hav for forséljning &r att dess redovisade vérde kommer att dtervinnas i huvudsak genom
forsaljning och inte genom anvéndning.

Omedelbart fore klassificering som innehav for forsaljning, ska det redovisade vérdet
av tillgangarna (och alla tillgdngar och skulder i en avyttringsgrupp) bestimmas i enlighet
med tillampliga standarder. Vid forsta klassificering som innehav for forsljning, redovisas
anldggningstillgangar och avyttringsgrupper till det lagsta av redovisat vrde och verkligt
varde med avdrag for forsaljningskostnader. Foljande tillgdngar, enskilt eller ingaende i en
avyttringsgrupp, ar undantagna frén ovan beskrivna varderingsregler:

- Uppskjutna skattefordringar

- Finansiella tillgdngar som omfattas av IAS 39 Finansiella instrument

- Forvaltningsfastigheter vérderade enligt verkligt vairdemetoden i enlighet med
IAS 40 Forvaltningsfastigheter

- Biologiska tillgangar varderade till verkligt vérde efter avdrag for uppskattade
forsaljningskostnader i enlighet med IAS 41 Jord- och Skogsbruk

En vinst redovisas vid varje okning av det verkliga vardet med avdrag for forsaljnings-
kostnader. Denna vinst &r begransad till ett belopp som motsvaras av samtliga tidigare
gjorda nedskrivningar.

Forluster till foljd av vérdenedgang vid forsta klassificeringen som innehav for forsalj-
ning redovisas i drets resultat. Aven efterfoljande virdeforandringar, bade vinster och
forluster, redovisas i arets resultat.

Eventualforpliktelser

En eventualférpliktelse redovisas nar det finns ett mdjligt atagande som hérror fran
intréffade handelser och vars forekomst bekraftas endast av en eller flera osdkra framtida
handelser eller ndr det finns ett dtagande som inte redovisas som en skuld eller avsattning
pa grund av att det inte r troligt att ett utflode av resurser kommer att krévas.

Ovrigt
De siffror som redovisas har i vissa fall avrundats vilket innebdr att tabeller och berakningar
inte alltid summerar. | texter och tabeller redovisas siffror mellan 0 och 0,5 med 0.

Not 2 - Foretagsinformation
LE Lundbergfaretagen AB (publ) ar ett svenskregistrerat aktiebolag med séte i Stockholm.

Moderbolagets aktier ar noterade pd Nasdaq OMX i Stockholm. Postadressen till huvudkon-
toret ar Box 14048, 104 40 Stockholm.

Not 3 - Nettoomsattning, Mkr

2010 2009

Fastighetsrorelse
Hyresintakter m m 2210 2198
Forsdljning omséttningsfastigheter 22 5
Ovriga intakter 83 82

Aktieforvaltning
Forsdljning vardepapper mm 923 374
Utdelningar 292 343
Tidnings- och journalpapper 7862 9144
Kartong 4742 4865
Virke 3310 2745
Kraft 695 447
Travaror 581 548
Massa 76 137
Ovrigt 315 185
21171 21073

Not 4 - Ovriga intakter m m, Mkr
2010 2009
Aktiviteter utanfor huvudsaklig verksamhet

Forséljning biprodukter ' 291 186
Elcertifikat® 56 71
Skogsvardsuppdrag 55 52
Forsaljning anldggningstillgangar 84 31
Utslappsratter 26 24
Ovrigt * 350 237
862 600
Forandring lager av aktier -28 -158
Forandring lager av fardiga varor och produkter i arbete -381
-28 -539
834 61

1) Av forséljning biprodukter avser 193 Mkr (124) utskott frén produktion, 64 Mkr (34) span, bark, flis mm
samt 34 Mkr (28) extern forséljning av energi.

2) Intékt som erhallits fran produktion av fornyelsebar energi vid svenska anlaggningar.

3) Tilldelning av utslappsratter vilka till strsta delen anvénts i Holmens produktion. Overskottet har
medfort ett redovisat resultat pa 26 Mkr (24).

4) | posten dvrigt ingar bland annat strejkersdttning fran arbetsgivarorganisationen Svenskt Naringsliv.



Not 5 - Anstallda och personalkostnader

Varav Varav
Medelantalet anstallda 2010  man, % 2009 man, %
Moderholaget - Sverige 8 77 9 74
Totalti moderbolaget 8 77 9 74
Heldgda dotterforetag - Sverige 158 75 163 76
Hufvudstaden - Sverige 92 54 88 50
Holmen
- Sverige 3013 81 3227 82
- Australien 2 3 33
-Belgien 1 100
- Danmark 2 50
- Estland 17 7 20 70
- Frankrike 33 76 34 76
- Hongkong 5 89 5 80
- Italien 7 43 8 50
- Nederldnderna 107 66 116 60
- Polen 7 43 7 43
- Portugal 2 50 2 50
- Schweiz 5 80 6 67
- Singapore 5 40 6 33
- Spanien 578 80 596 80
- Storbritannien 433 91 514 90
- Tyskland 23 65 22 64
-USA 6 83 8 75
Totalt i dotterforetag 4491 80 4828 81
Totalti koncernen 4499 80 4837 81
Redovisning av konsfordelning i foretagsledningar
Andel kvinnor i procent 2010 2009
Moderbolaget
Styrelsen 33 13
Ovriga ledande befattningshavare 1 n
Koncernen totalt
Styrelsen 23 17
Ovriga ledande befattningshavare 1 n

Arsstammans riktlinjer for bestimmande av 16n och annan ersattning
till ledande befattningshavare
Arsstamman 2010 fattade beslut om foljande riktlinjer for bestimmande av Ion och annan
ersdttning till ledande befattningshavare i L E Lundbergforetagen AB och dess heldgda
dotterbolag Fastighets AB L E Lundberg och L E Lundberg Kapitalférvaltning AB.

Ersattning till ledande befattningshavare ska kunna utgdras av fast Ion, bonus, dvriga
forméner samt pension. Den sammanlagda erséttningen bor vara marknadsmassig och
konkurrenskraftig samt sta i relation till ansvar och befogenheter.

For ledande befattningshavare anstallda i L E Lundbergfdretagen AB eller Fastighets
AB L E Lundberg ska eventuell bonus vara kopplad till forutbestdmda och matbara kriterier
baserade pa resultat- och [onsamhetsmal, vara maximerad och inte dverstiga tre ménads-
|oner. For ledande befattningshavare anstallda i L E Lundberg Kapitalfdrvaltning 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 pen-
sionsgrundande.

Vid uppsdgning av anstéllningsavtal fran bolagets sida ska uppsagningstiden vara
ldngst tolv manader. Vid uppsagning fran bolagets sida kan, i forkommande fall, avgangs-
vederlag motsvarande sex manadsldner utga.

Pensionsratt for VD och for dvriga ledande befattningshavare ska gélla frén 65 ars
alder, med formaner motsvarande ITP-planen. Kompletterande pensionsldsningar kan
tillkomma. Ersattning ska inte utgd i form av optioner eller andra aktierelaterade incita-
mentsprogram.

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

I nedanstaende tabeller framgar ersattningar till styrelse och ledande befattningshavare.

Ersattning och dvriga formaner, moderbolaget, Mkr

Grundlon, Rorlig Ovriga
styrelse- ersatt- for- Pensions-

2010 arvode ning maner kostnad Totalt
Styrelsens ordforande Mats Guldbrand 0,6 0,6
Styrelseledamot Carl Bennet

Erséttning fran moderbolaget 0,2 0,2

Ersdttning frdn dotterforetag 03 0,3
Styrelseledamot Gunilla Berg 0,2 0,2
Styrelseledamot Lennart Bylock 0,2 0,2
Styrelseledamot Louise Lindh

Ersdttning frin moderbolaget 0,2 0,2

Erséttning fran dotterforetag 09 0,1 0,0 1,0
Styrelseledamot Katarina Martinson 0,2 0,2
Styrelseledamot Sten Peterson

Erséttning frin moderbolaget 0,2 0,2

Ersdttning fran dotterforetag 0,2 0,2
Styrelseledamot Christer Zetterberg 0,2 0,2
Verkstallande direktor Fredrik Lundberg

Ersdttning frdn moderbolaget 15 04 2,0

Ersdttning fran dotterforetag 09 0,9
Andra ledande befattningshavare?

Ersdttning frin moderbolaget 46 0,1 0,1 0,8 5,6

Erséttning frén dotterforetag 52 24 0,0 0,7 83
Totalt 15,5 2,6 0,1 20 20,2

Grundlon, Rérlig Ovriga
styrelse- ersatt- for- Pensions-

2009 arvode ning maner kostnad Totalt
Styrelsens ordfdrande Mats Guldbrand 04 0,4
Styrelseledamot Gunilla Berg 0,2 0,2
Styrelseledamot Lennart Bylock 0,2 0,2
Styrelseledamot Tom Hedelius 0,2 0,2
Styrelseledamot Sten Peterson

Ersdttning frdn moderbolaget 0,2 0,2

Ersdttning fran dotterforetag 0,2 0,2
Styrelseledamot Carl Bennet

Ersdttning frdn moderbolaget 0,2 0,2

Ersdttning fran dotterforetag 03 0,3
Styrelseledamot Christer Zetterberg 0,2 0,2
Verkstallande direktor Fredrik Lundberg

Erséttning frdn moderbolaget 15 05 20

Erséttning fran dotterforetag 09 0,9
Styrelsesuppleant Katarina Martinson 0,1 0,1
Andra ledande befattningshavare?

Ersdttning frdn moderbolaget 43 0,1 0,1 07 52

Ersdttning fran dotterforetag 47 0,0 0,0 0,7 5,4
Totalt 13,4 0,1 0,1 19 155

1) Pensionsforpliktelser finns ej for VD och styrelseledaméter. Pensionsforpliktelser for ledande befattnings-
havare uppgar till 0,6 Mkr (0,5).

2) Ledande befattningshavare som rapporterar direkt till VD dr Ulf Lundahl, Claes Boustedt, Michael
Grundberg och Lars Johansson.
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Not 5, fortsattning

Loner, andra erséttningar och sociala kostnader, Mkr

Varav styrelse,

ledande Varav

Loneroch  befattnings- Sociala pensions-

2010 ersattningar havareoch VD' kostnader kostnader
Moderbolaget 2 1 8 6 2
Heldgda dotterforetag 74 16 34 9
Totalt i moderbolaget och 85 24 4 1

de heldgda dotterforetagen
Hufvudstaden 51 3 24 7
Holmen 1928 25 695 186
Totalt i ovriga dotterforetag 1979 38 719 193
Totalt i koncernen? 2064 63 760 204
Varav styrelse,

ledande Varav

Loneroch  befattnings- Sociala pensions-

2009 ersattningar havareoch VD' kostnader kostnader
Moderbolaget 2 1 7 6 2
Heldgda dotterforetag n 3 33 9
Totalt i moderbolaget och 82 20 40 11

de heldgda dotterforetagen

Hufvudstaden 47 3 23 6
Holmen 1866 25 720 190
Totalt i ovriga dotterforetag 1913 38 743 196
Totalti koncernen? 1994 58 782 207

1) Imoderholaget bestar styrelse (exkl VD) av 8 personer (7) och ledande befattningshavare av 5 personer (5)
(varav tva erhller Ion frén heldgda dotterforetag). | heldgda dotterfaretag ingar 10 personer (11),
i Hufvudstaden 15 personer (16) och i Holmen 22 personer (22).

2) Av moderbolagets pensionskostnader avser 1,2 Mkr (1,2) VD och ledande befattningshavare.

3) Av koncernens pensionskostnader avser 20,0 Mkr (20,4) VD:ar och ledande befattningshavare.
Koncernens utestdende pensionsforpliktelser for dessa uppgdr per den 31 december till 84,9 Mkr (91,7).
Forpliktelserna tacks huvudsakligen av forvaltningstillgdngar i fristaende pensionsstiftelse och genom
aterforsakring i FPG.

OPTIONER

Lundbergs utférdade 2006 sammanlagt 295 000 optioner till ledande befattningshavare i
Cardo mot marknadsmassigt vederlag. Erlagd premie uppgick till 21:50 kronor per option.
Varje option medforde rdtt att under perioden 1 maj 2010 till 1 oktober 2010 forvdrva en
aktie i Cardo for 259:00 kronor. D3 aktiekursen under inlosenperioden var lagre &n l6sen-
priset har samtliga optioner forfallit oinldsta, vilket innebdr att hela premien om 6,3 Mkr
har redovisats som intakt i arets resultat.

Lundbergs utférdade i juli 2010 sammanlagt 30 000 optioner till en ledande befatt-
ningshavare i Cardo mot marknadsmassigt vederlag. Erlagd premie uppgick till 20:00
kronor per option. Varje option medfor rdtt att under perioden 1 juli 2013 till 30 september
2013 forvarva en aktie i Cardo for 195:00 kronor. Det beréknade vérdet vid en fiktiv [6sen
per den 31 december 2010 uppgar till 6,7 Mkr. Reducerat for erlagd optionspremie skulle
nettovinsten for optionsinnehavaren uppga till 6,1 Mkr.

Regelverket i IFRS 2 Aktierelaterade ersattningar dr inte tillimpligt eftersom optio-
nerna dr utstallda till marknadsmassigt pris.

Not 6 - Arvode och kostnadsersattning till revisorer, Mkr

2010 2009

Ersattningar till KPMG
Revisionsuppdrag 9 9
Skatteradgivning 2 3
Andra uppdrag 3 3
15 15
Ovriga revisorer 0 0
15 15

Med revisionsuppdrag avses lagstadgad revision av drsredovisningen och bokfdringen
samt styrelsens och verkstéllande direktdrens forvaltning samt revision och annan
granskning utford i enlighet med dverenskommelse eller avtal. Detta inkluderar dvriga
arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utfora samt radgivning eller
annat bitrade som foranleds av iakttagelser vid sadan granskning eller genomférandet av
sadana dvriga arbetsuppygifter.

Skatteradgivning avser samtliga konsultationer inom skatteomradet.

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

Not 7 - Ovriga externa kostnader

Operationell leasing

Koncernens leasingavgifter uppgick under dret till 45 Mkr (45). Ingdngna avtal avser
truckar, tomtréttsavgalder, arrendeavgifter samt hyresavtal med extern hyresvard.
Framtida leasingavgifter fordelar sig enligt foljande:

Mkr -1ar  1-5ar 5ar-
21 44 1
Not 8 - Avskrivningar, Mkr
2010 2009
Immateriella anldggningstillgangar 7 9
Materiella anlédggningstillgangar
Byggnader och mark 131 141
Maskiner och inventarier 1121 1178
1260 1328
Not 9 - Nedskrivningar, Mkr
2010 2009
Materiella anldggningstillgangar 555 2

Under 2010 har nedskrivning gjorts i Holmen om 555 Mkr till foljd av beslut att sténga en
pappersmaskin i Madrid.

Not 10 - Resultat fran andelar i intresseforetag, Mkr

2010 2009
Resultatandelar 2 209 308
Reverseringar 926
Avyttring ' 439
648 1234
1) Samtliga aktier i NCCavyttrades 2010.
2) Avtal om forsaljning av samtliga aktier i Cardo AB har tecknats. Se mer information i not 20.
Not 11 - Vardeforandringar forvaltningsfastigheter, Mkr
2010 2009
Realiserade 0 -1
Orealiserade 1960  -1481
1960 -1482
Not 12 - Vardeforandringar biologiska tillgangar, Mkr
2010 2009
Forandring till foljd av avverkning -673 -552
Forandring av verkligt varde 1775 568
1102 16



Not 13 - Rapportering per rorelsesegment, Mkr

Fyra rorelsesegment har identifierats i koncernen och dessa bestar av Lundbergs fastighetsrorelse och aktieforvaltning samt Hufvudstaden och Holmen.

Lundbergs Lundbergs

Fastighetsrorelse Aktieforvaltning Hufvudstaden Holmen Totalt
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Nettoomsdttning 983 914 1215 n7 1392 1372 17581 18071 2117 21073
Rérelsens kostnader’ -431 -408 - 845 -307 -346 -410 - 12554 - 12507 - 14176 -13632
Personalkostnader -95 -101 -21 -10 -79 -70 -2689 -2662 -2884 -2844
Avskrivningar -4 -4 -0 -0 -4 -3 -1251 -1320 -1259 -1328
Nedskrivningar -555 -22 -555 -22
Resultat fran andelar i intresseforetag 686 1189 -38 45 648 1234
Vérdeforandring forvaltningsfastigheter 470 -243 1490 -1239 1960 -1482
Vérdefdrandring biologiska tillgangar 1102 16 1102 16
923 157 1035 1589 2454 -351 1596 1620 6007 3015
Ofordelade kostnader -29 -28
Rorelseresultat 923 157 1035 1589 2454 -351 1596 1620 5978 2987
Finansnetto -457 -521
Skatt -1581 -348
Rrets resultat 3941 2119

1) Inklusive dvriga intdkter m m, se not 4.
Lundbergs Lundbergs

Fastighetsrorelse Aktieforvaltning Hufvudstaden Holmen Totalt
Ovriga upplysningar 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Tillgéngar 10616 9104 14802 9564 20189 18173 31020 29695 76627 66536
Andelar i intressefdretag 2160 294 1748 1770 3908 47N
Oférdelade tillgangar 1333 1789
81868 73036
Skulder 392 296 489 423 4383 4536 5264 5255
Oférdelade skulder 43354 46177
48617 51432
Investeringar 1038 324 718 441 534 285 1692 759 3982 1809
Avskrivningar 4 4 0 0 4 3 1251 1320 1259 1328
Nedskrivningar 555 22 555 22
Anldggningstillgangar per land ' 2010 2009 Nettoomséttning per marknad 2010 2009
Sverige 5221 47015 Sverige 7866 7213
Storbritannien 461 550 Frankrike 724 728
Spanien 2039 3206 Italien 763 848
Ovriga 84 52 Nederlnderna 655 771
54795 50823 Spanien 1461 1427
1) Redovisade vérden avser immateriella och materiella anldggningstillgangar, biologiska tillgangar och Storbritannien 181 2083
forvaltningsfastigheter. IYSkland 2541 2676
Ovriga Europa 3357 301
Tillgangarna redovisas efter de lander dér verksamheten ar lokaliserad. Ovriga Varlden 1993 2316

21171 21073

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

Koncernens produkter och tjanster framgar pa sidan 30.
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Not 14 - Finansnetto, Mkr

2010 2009

Finansiella intékter
Tilldggskopeskilling, utdelningar mm 16 9
Nettovinst/forlust

Tillgdngar och skulder varderade till verkligt varde via arets resultat

Innehas for handel -79 5
Ovriga 66
Likvida medel 15
Rénteintakter 18 21
36 35

Finansiella kostnader
Nettovinst/forlust
Tillgangar och skulder vérderade till verkligt vérde via drets resultat

Innehas for handel -14 -38
Ovriga 33 23
Likvida medel 31
Ovriga finansiella skulder 1
Réntekostnader -512 -573
-493 -556

Finansnetto -457 -521
Av réntekostnaderna avser 163 Mkr (136) rantekostnader pd skulder varderade till verkligt
varde via drets resultat.

De nettovinster och forluster som redovisas i finansnettot avser framst valutaomvarde-
ring och sakring avseende intern utlaning samt valutaomvardering och sakring av likvida
medel. Vidare ingar omvardering av Ian som varderas till verkligt varde via resultatrak-
ningen och ranteswappar som sakrar |an med fast ranta.

Vérdeforandringar for det 1dn som varderas till verkligt vérde enligt Fair Value Option
har péverkat resultatet med 33 Mkr (23), varav andrade marknadsrantor har resulterat i
vardeforandringar om 0 Mkr (-8). Ackumulerat har vardeforandringar om 107 Mkr (73)
redovisats i arets resultat. Vardeforandringar for den swap som tillhdr det Ian som vérderas
till verkligt varde med stod av Fair Value Option har paverkat resultatet med -14 Mkr (-5).
Detta ldn med tillhdrande swap forfoll under 2010.

Vérdeférandring for det Ian som sakras med avseende pé verkligt varde har paverkat
resultatet med 1 Mkr (3) medan tillhorande ranteswap paverkat resultatet med -1 Mkr (-3).
Aven detta &n med tillhérande ranteswap forféll under 2010.

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

2010 2009
Valutakursvinst/forlust pd kundfordringar och leverantdrsskulder -136 -26
Nettovinst/forlust avseende derivat som redovisas i rorelsekapitalet 243 -369

Not 15 - Skatt, Mkr

REDOVISAD | ARETS RESULTAT

2010 2009
Aktuell skattekostnad/skatteintakt
Arets skattekostnad -m -756
Skatt hanforlig till tidigare ar 3 40
Uppskjuten skattekostnad/skatteintakt
Temporéra skillnader -1371 368
-1581 -348

Uppskjuten skatt pa temporara skillnader bestar framst pa effekten av omvérdering av
biologiska tillgangar och forvaltningsfastigheter.

Avstamning av effektiv skatt 2010 2009
Resultat fore skatt 5521 2466
Svensk inkomstskattesats 26  -1452 26% -649
Skillnad i skattesats i utlandsk verksamhet 0% -2 -0% 2
Ej skattepliktiga intdkter och
ej avdragsgilla kostnader -7% 176 -12% 288
Schablonranta periodiseringsfond 1% -21 1% -22
Skatt hanforlig till tidigare ar -0% 2 -2% 40
Effekt av ej uppbokade underskottsavdrag
_och temporara skillnader 12% -287 1% -30
Ovrigt -0% 4 -1% 23
29%  -1581 14% -348
REDOVISAT | OVRIGT TOTALRESULTAT
Fore Efter
2010 skatt Skatt skatt
Sakringsredovisning 686 -181 506
Omrékningsdifferens pa utléndsk verksamhet -631 -631
Sakring av valutarisk i utlandsverksamhet 472 -124 348
Finansiella tillgangar som kan saljas 3229 -303 2926
Aktuariella omvarderingar 9 -28 68
3853 -636 3217
Fore Efter
2009 skatt Skatt skatt
Sakringsredovisning 945 -249 696
Omréakningsdifferens pa utléndsk verksamhet -256 -256
Sakring av valutarisk i utlandsverksamhet 254 -66 188
Finansiella tillgangar som kan saljas 3559 3559
Aktuariella omvérderingar 12 -7 5
4514 -322 4193
REDOVISAD | BALANSRAKNINGEN
Fordringar 2010 2009
Uppskjuten skattefordran 210 304
Aktuell skattefordran 4 24
214 328
Skulder 2010 2009
Avséttningar for skatter
Uppskjuten skatteskuld 13270 11454
Ovriga avsattningar 65 m
Aktuell skatteskuld 214 222
13548 12386



Not 15, fortsattning

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder

2010 Fordran  Skuld  Netto
Materiella anléggningstillgangar -1823  -1823
Biologiska tillgangar -3241 -3
Forvaltningsfastigheter -67271 -6727
Finansiella placeringar -307  -307
Avséttningar for pensioner 37 37
Obeskattade reserver -1013 -1013
Underskottsavdrag 242 2142
Uppskjutna skatteskulder nettoredovisade bland
uppskjutna skattefordringar -66 -66
Sakringsredovisade transaktioner -124 -124
Ovriga avsattningar inklusive uppskjutna skattefordringar
nettoredovisade bland uppskjutna skatteskulder -3 -35 -38
210 -13270 -13059
2009 Fordran  Skuld  Netto
Materiella anldggningstillgangar -1600 -1600
Biologiska tillgangar -2922  -2922
Forvaltningsfastigheter -6062 -6062
Avséttningar for pensioner 72 72
Obeskattade reserver -1003  -1003
Underskottsavdrag 307 307
Uppskjutna skatteskulder nettoredovisade bland
uppskjutna skattefordringar -72 -72
Sakringsredovisade transaktioner 34 34
Ovriga avsattningar inklusive uppskjutna skattefordringar
nettoredovisade bland uppskjutna skatteskulder -3 99 96

304 -11454 -11150

Av den uppskjutna skattefordran avseende skattemassiga underskottsavdrag avser 56 Mkr
avdrag som inte har ngon tidshegransning avseende utnyttjande. Ovriga avdrag forfaller
om de inte utnyttjas innan ar 2015-2022.

Skattemdssiga underskottsavdrag och temporara skillnader for vilka uppskjutna skatte-
fordringar inte har redovisats i resultat- och balansrakningen uppgar till 3 220 Mkr, varav
200 Mkr forfaller 2011 och 1380 Mkr forfaller 2022-2025. Avgdrande for om en uppskjuten
skattefordran redovisas eller ej ar en bedomning av hur sannolikt det ar att den kommer
att kunna utnyttjas for avrékning mot framtida beskattningsbara vinster.

Forandring av uppskjuten skatt i tempordra skillnader och underskottsavdrag

Redovisat  Redovisat Omraknings-
Ingaende i arets iovrigt  differenser  Utgaende
2010 balans  resutat totalresultat  och dvrigt balans
Materiella
anlaggningstillgangar - 1600 -253 30 -1823
Biologiska tillgangar =292 -292 -27 -3241
Forvaltningsfastigheter -6 062 -665 -6727
Finansiella placeringar -307 -307
Avséttningar for pensioner 72 -8 -28 1 37
Obeskattade reserver ~ -1003 -10 -1013
Underskottsavdrag 307 -33 -2 242
Ovrigt 58 -m -301 125 -228
-11150  -137 -636 97 -13059

Redovisat  Redovisat Omraknings-
Ingaende idrets iovrigt differenser Utgaende
2009 balans  resultat totalresultat  och dvrigt balans
Materiella
anldggningstillgdngar - 1512 52 -14 -126 -1600
Biologiska tillgangar -2914 -8 -2922
Forvaltningsfastigheter - 6307 244 -6062
Avséttningar for pensioner 79 1 -7 -1 72
Obeskattade reserver ~ -1131 128 -1003
Underskottsavdrag 347 -31 -10 307
Ovrigt 307 -18 -301 70 58
-11130 368 -3 -67  -11150

Pagaende skatteprocesser

Lundbergs har till Hogsta forvaltningsdomstolen dverklagat ett beslut dar Kammarrat-
ten ej delar bolagets syn att ett avyttrat innehav var naringsbetingat. En skatteskuld har
upptagits med 14 Mkr.

Holmen har en stor skattetvist som inte @r avslutad. Forvaltningsrdtten démde i januari
2010 till bolagets nackdel vilket har medfort en skattebetalning om 611 Mkr. Holmen har
sedan tidigare reserverat for eventuella kostnader och domen har séledes inte haft ndgon
resultatpaverkan. Holmen har dverklagat domen till Kammarrtten.

Hufvudstaden har en tvist med Skatteverket om hur mycket som ska aktiveras som
byggnad. Kammarrdtten har domt till bolagets fordel. Skatteverket har begért provnings-
tillstand hos Hogsta forvaltningsdomstolen. Beloppet for skatter och avgifter uppgar till
cirka 25 Mkr och innebdr ingen paverkan pa totalt redovisad skatt utan endast en forskjut-
ning mellan aktuell och uppskjuten skatt.

Hufvudstaden har en tvist med Skatteverket om hur mycket som ska aktiveras som
byggnad samt avdragsratt for mervardesskatt pa konsultkostnader vid forsaljning av
dotterbolag. Beslutet har dverklagats. Beloppet for skatter och avgifter uppgar till cirka
15 Mkr och innebér ingen paverkan pa totalt redovisad skatt utan endast en forskjutning
mellan aktuell och uppskjuten skatt.

Not 16 - Immateriella anldggningstillgangar, Mkr

Goodwill Ovriga Totalt
2010 2009 2010 2009 2010 2009

Ackumulerade anskaffningsvarden

Ingaende balans 83 86 100 172 183 259
Investeringar -3 0 0 -3
Omklassificeringar -69 -69
Avyttringar och utrangeringar 0 0
Omrakningsdifferenser -6 -3 -6 -3

83 83 95 100 178 183
Ackumulerade avskrivningar

Ingdende balans -73 -66  -73  -66
Arets avskrivningar -7 -9 -7 -9
Omrakningsdifferenser 5 2 5 2

-76  -713 -76  -T73
Utgaende balans 83 83 19 27 102 110

Goodwill & hanforbart till Lundbergs forvarv av Holmen och dtervinningsvardet bedoms
med ledning av aktiernas borskurs den 31 december 2010.

Ovrigaimmateriella anliggningstillgangar bestér huvudsakligen av IT-system
14 Mkr (17).

Tillgdngarna ari huvudsak externt forvérvade. Forutom goodwill har samtliga till-
gangar en bestambar nyttjandeperiod och skrivs av under 5-20 ar.
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Not 17 - Materiella anldggningstillgangar, Mkr

Pagaende
Byggnader, mark  Maskiner och arbeten
2010 och markanlaggningar inventarier och forskott  Totalt
Anskaffningsvarde
Ingdende balans 6171 26833 216 33220
Investeringar 6 1178 662 1846
Omklassificeringar -82 -99 -37 -218
Avyttringar och utrangeringar -63 -429 -492
Omrékningsdifferenser -2 -755 -3 -979
58M 26727 839 33377
Av- och nedskrivningar
Ingdende balans -2849 -17 856 -20705
Arets avskrivningar -131 -1121 -1252
Arets nedskrivningar -137 -418 -555
Avyttringar och utrangeringar 60 410 470
Omklassificeringar -5 52 48
Omrakningsdifferenser 76 462 537
-2985 -18471 -21456
Utgdende balans 2826 8256 839 11921
Pagaende
Byggnader, mark  Maskiner och arbeten
2009 och markanlaggningar inventarier och forskott  Totalt
Anskaffningsvarde
Ingdende balans 6007 27162 297 33466
Investeringar 95 554 18 767
Omklassificeringar 181 72 -184 69
Avyttringar och utrangeringar -19 -716 -14 -749
Omrakningsdifferenser -93 -239 -1 -333
6171 26833 216 33220
Av- och nedskrivningar
Ingdende balans -2776 - 17 446 -20221
Arets avskrivningar -4 -1178 -1319
Arets nedskrivningar -22 -22
Avyttringar och utrangeringar 15 708 723
Omklassificeringar 3 -31 1
Omrékningsdifferenser 22 12 134
-2849 -17 856 -20705
Utgdende balans 3322 8977 216 12515

Under 2010 har nedskrivning med 555 Mkr skett i Holmen efter beslut att stanga en
pappersmaskin i Madrid. 2009 stangdes en kartongmaskin vid bruket i Workington
vilket medfdrde en nedskrivning pa 22 Mkr i Holmen.

Investeringsataganden avseende beslutade och pagdende projekt uppgick per ars-
skiftet till 2 130 Mkr (1581).

Aktiverade laneutgifter uppgick under 2010 till 24 Mkr (1) och redovisas som paga-
ende arbeten och forskott. For att faststalla beloppet har en réntesats om 4,0 procent
(3,0) anvants.

Taxeringsvarden (avser tillgangar i Sverige) 2010 2009
Skogs- och jordbruksfastigheter 14552 14517
Byggnader, 6vrig mark och markanlaggningar 3042 3056

17594 17573

Not 18 - Biologiska tillgdngar

| Holmen redovisas skogstillgdngar uppdelat pa vaxande skog, som redovisas som
biologisk tillgang till verkligt varde, och mark, som redovisas till anskaffningskostnad.
Vérderingen gors genom att berdkna nuvardet av framtida forvantade kassafloden fran

den véxande skogen. Berdkning av kassafloden gors for kommande 100 ér, vilket bedéms
vara skogens avverkningscykel. Kassaflodena beraknas utifran avverkningsvolymer enligt
Holmens aktuella avverkningsplan samt bedémningar om framtida pris- och kostnadsut-
veckling. Kostnader for aterplantering har beaktats da aterplantering efter avverkning ar
en skyldighet enligt lag.

Totalt innehar Holmen 1032 100 hektar produktiv skogsmark med en volym stdende
skog om 120 miljoner skogskubikmeter, varav 68 500 hektar med en stdende skog om
13 miljoner skogskubikmeter dr avsatt till naturomraden. Gallande avverkningsplan, som
ar frén &r 2000, baseras pd en arlig avverkning under perioden 2000-2009 pa i genomsnitt
2,5 miljoner m* timmer och massaved per &r. Den arliga avverkningen fér perioden 2010 -
2019 ar enligt gallande plan drygt en procent hdgre. Avverkningen planeras dérefter dka
successivt for att stabiliseras kring en niva pa 3,0 miljoner m® om cirka 40 &r. Detta mot-
svarar en genomsnittlig 0kning av avverkningen med 0,4 procent per ar.

Kassaflodet fran den vaxande skogen okade under 2010 till 673 Mkr (552) framst till
foljd av hogre priser och avverkning. | genomsnitt har kassaflodena under 20012010 varit
cirka 510 Mkr per &r. Holmen har i sin vérdering per den 31 december 2010 utgatt fran de
vid arsskiftet radande priserna. Antagande har sedan gjorts att priserna minskar ndgot
2012.

Fran ar 2012 och framét anvénds langsiktiga antaganden for prisutvecklingen med en
arlig 6kning med en procent fram till & 2035 och dérefter en 6kning med tva procent per
ar. Kostnaderna berdknas oka fran dagens nivd med cirka tva procent per ar. For perioden
2017-2035 berdknas kassaflodena dka med en halv procent per ar. Darefter antas kassa-
flodenai stort 6ka med den antagna inflationen om tva procent.

Kassaflodena diskonteras med en rédnta som motsvarar 5,5 procent (5,5) efter skatt.
Diskonteringsrantan har berdknats utifran Holmens malsatta skuldsattningsgrad (i ge-
nomsnitt 0,55), en antagen langfristig nominell riskfri rinta om 4,5 procent, en riskpremie
for lanat kapital om en procent och for eget kapital om tva procent.

En skattesats om 26,3 procent har beaktats. Uppskjuten skatt, det vill séga den skatt
som beraknas belasta resultaten fran framtida avverkningar, har beréknats pa hela vardet
av vdxande skog.

Vérdet pa skogstillgangarna beraknades vid utgangen av 2010 uppga till 12 161 Mk,
detvill sdga vardet av bedomda kassafloden fore skatt. Tillhorande uppskjuten skatteskuld
berdknades till 3 241 Mkr. Det redovisade vardet netto efter skatt for den véxande skogen
uppgick till 8 920 Mkr. Férandringen av vardet pa den vaxande skogen fordelas enligt nedan.

Mkr 2010 2009
Redovisat vérde vid drets borjan 11109 11080
Kop av vaxande skog 8 5
Forsdljning av vaxande skog 0 0
Fordndring till foljd av avverkning -673 -552
Forandring av verkligt varde 1775 568
Ovriga forandringar -57 8

12161 11109

Nettot av forandring av verkligt varde och fordndring till foljd av avverkning redovisas i
arets resultat som vardefdrandring i biologiska tillgdngar. For 2010 uppgick den till
1102 Mkr (16). 1050 Mkr av dessa beror pa att antagandet om framtida virkespriser i
vérderingen hojts med knappt 4 procent. Den langsiktiga prisnivan i vérderingen ar efter
detta cirka 10 procent lagre dn rddande marknadspriser for virke.

Nedan visas hur vérdet pa skogstillgangarna skulle paverkas av fordndringar i de mest
vasentliga varderingsantagandena.

Redovisat varde vid arets slut

Vardeforandring

Mkr fore skatt efter skatt
Rrlig forandring, +0,1 procent per &r
Avverkningstakt 470 350
Prisinflation 430 320
Kostnadsinflation -250 -180
Nivaforandring, +1 procent
Avverkning 170 120
Priser 310 230
Kostnader -160 -120
Diskonteringsranta, +0,1 procent -280 -200

Med arlig fordndring avses den drliga forandringstakten som anvénds i varderingen for
respektive parameter. Med nivaforandring avses att den niva som ligger for respektive
parameter och ar forandras.



Not 19 - Forvaltningsfastigheter, Mkr

Forvaltningsfastigheter redovisas till verkligt varde. Verkligt varde ar det belopp till vilket
en tillgang skulle kunna dverldtas mellan kunniga parter som &r oberoende av varandra
och som har ett intresse av att transaktionen genomfdrs.

Forvarvade Fastigheter
2010 fastigheter dgdahelaaret  Totalt
Ingdende verkligt vérde 27089 27089
Investeringar m 842 1563
Orealiserad vardefdrandring 34 1926 1960
Realiserad vérdefdrandring 0 0
Utgdende verkligt vérde 754 29857 30611
Forvarvade Fastigheter

2009 fastigheter &gdahelaaret  Totalt
Ingdende verkligt varde 27920 27920
Investeringar 602 602
Utrangering -7 -7
Andrad redovisningsprincip 56 56
Orealiserad vardefdrandring -1481  -1481
Realiserad vérdeférandring -1 -1
Utgaende verkligt varde - 27089 27089
Taxeringsvarde forvaltningsfastigheter 2010 2009
Byggnader 12333 12208
Mark 7696 5745

20029 17953

Information om verkligt vérde pa forvaltningsfastigheter

Samtliga fastigheter, klassificerade som forvaltningsfastigheter, dgs av koncernen och
omfattar mark, byggnader, byggnadsinventarier och ombyggnader av befintliga fastighe-
ter. Vérdering av fastighetsbestandet har skett genom att varje enskild fastighets verkliga
védrde har beddmts internt.

Varderingsmetod
Lundbergs - Vdrderingen av fastighetshestandet har skett genom att varje enskild fastig-
hets verkliga varde har bedomts. Bedomningen baseras saval pa ortsprismaterial som pa
en berdkning av nuvardet av uppskattade framtida betalningsstrommar.
Nuvérdesberakningen bygger pa diskonterade kassafloden under kommande tiodrspe-
riod och dérefter pa en berakning av evig direktavkastning. Diskonteringsfaktorn varierar
mellan 6,25 och 9,25 procent. Berdkningen av kassaflodena baseras pa en antagen infla-
tion pa tva procent, normaliserade underhallskostnader och en normaliserad vakansgrad.
Denna berdkning vags sedan samman med olika ortsprisfaktorer i en slutlig vérdering. Vid
vdrdering har nedanstaende avkastningskrav vid berdkning av restvérde anvénts.

Region Region Region Region
Kategori, procent Goteborg  Stockholm Vast Ost
Bostad 3,00-585  2,50-635  415-875  390-775
Kommersiellt 6,60-8,75 5,10-9,75 710-975  6,25-9,25
Industri 9,00

Bedomningen av avkastningskraven ar baserad pa inhamtat information om marknadens
forrdntningskrav pa aktuella kdp och forséljningar av jamforbara fastigheter i likartade
ldgen. Avkastningskraven som anvénts kan variera mellan olika regioner och olika delom-
raden inom regionerna. Informationen avstams med varderings- och radgivningsforetag.
For att sékerstalla vérderingen har for 31 fastigheter, motsvarande vardemassigt 49
procent av bestandet, externa varderingar inhdmtats. De externa vérderingarna av dessa
fastigheter uppgick till 5 249 Mkr medan de interna varderingarna uppgick till 5 129 Mkr.
Verkligt varde pa en fastighet kan med sékerhet endast faststallas vid en forséljning.
Vid vérdering anges ofta ett intervall for att visa pa osakerheten kring uppskattningar
av en fastighets varde. Vardeintervallet brukar uppga till + 5 procent men kan variera

beroende bland annat pa marknadssituation, fastighetens tekniska standard och inves-
teringshehov. Lundbergs fastighetsbestdnd vérderas till 10,4 mdr kronor och med ett
antaget osakerhetsintervall om = 5 procent sd innebdr det en foréndring av fastighetsvar-
det med cirka 0,5 mdr kronor.

Hufvudstaden - Vérdering av fastighetsbestandet har skett genom att varje enskild fastig-
hets verkliga varde bedomts. Beddmningen har gjorts genom tillampning av vérdering
enligt en variant av ortsprismetoden som kallas for nettokapitaliseringsmetoden. Metoden
innebdr att marknadens avkastningskrav satts i relation till fastigheternas driftsnetto.

Bedomningen av avkastningskraven ar baserad pa inhamtad information om markna-
dens forrdntningskrav pé kop och forséljningar av jamforbara fastigheter i likartade lagen.
Har det gjorts fa eller inga afférsavslut i fastighetens delomrade, analyseras transaktioner
i anslutande omrade. Aven affarer som inte kommit till avslut ger véigledning om markna-
dens avkastningskrav. Hansyn har dven tagits till olika fastighetstyper, teknisk standard
och byggnadskonstruktion. Avkastningskraven som anvands vid varderingen varierar
mellan olika regioner och olika delomréden inom regionerna. Informationen avstams med
vérderings- och radgivningsforetag.

Hufvudstadens genomsnittliga avkastningskrav har sedan 2005 varierat fran 4,6 pro-
cent till 5,7 procent och uppgick per den 31 december 2010 till 5,0 procent. For fastigheter
med tomtrétt har berakningen baserats pa ett avkastningskrav som ar 0,25 procenten-
heter hogre. Driftsnettot baseras pa marknadsanpassade hyresintékter. Hyresintakterna
marknadsanpassas genom att befintliga hyror justeras med nytecknade och omférhand-
lade hyresavtal samt med hénsyn till forvantad hyresutveckling. Intédkterna har reducerats
for en bedomd langsiktig hyresvakansgrad. Vakansgraden baseras pa fastighetsbestan-
dets verkliga utfall Gver en konjunkturcykel samt forvantad uthyrningssituation for den
enskilda fastigheten. | varderingen har genomsnittlig vakansgrad bedomts till 5 procent.
Verklig vakansgrad har under perioden 2001-2010 varierat mellan 3 och 9 procent och
uppgick per den 31 december 2010 till 5,1 procent.

Avdrag har gjorts med schablonméssiga kostnader for drift och underhall exklusive
vidaredebiterbara kostnader samt del av fastighetsadministration. Dessa baseras pa
verkligt utfall och justeras for ej bestaende avvikelser. Genomsnittlig kostnad per kvm den
senaste femarsperioden har legat inom intervallet 400 - 450 kronor och bedomd kostnad
i varderingen per den 31 december 2010 Iag pa motsvarande niva. Vid vardering har
foljande uppgifter anvnts.

Hyresintakter,  Driftnetto, Direktavkastnings-

Mkr Mkr krav, %'

Stockholm, kommersiellt 4,65-5,0
Goteborg, kommersiellt 5,25-6,0
1393 1008 50°

1) Kontors- och butiksfastigheter.
2) Genomsnitt.

For att sakerstalla vérderingen har externa vérderingar inhdmtats for 8 fastigheter mot-
svarande 42 procent av det internt bedomda vérdet. De externa varderingsforetagen har
angivit ett marknadsvarde som uppgar till 8,5 mdr kronor med ett osdkerhetsintervall om
cirka = 5 procent. Hufvudstadens interna vérdering av samma fastigheter uppgar dven
den till 8,5 mdr kronor. De interna varderingarna dverensstammer saledes med de externa
varderingar.

Paverkan pa arets resultat .
Alla forvaltningsfastigheter genererar hyresintékter. Arets hyresintakter (brutto minus
vakanser) uppgar till 2 270 Mkr (2 198). Se not 13 for intakter och kostnader.

Forfallostruktur hyresintakter
Forfallostruktur for operationella hyresavtal framgar av tabellen nedan.

Arshyra, Mkr 20M 2012 2013 2014 2015 2016-  Totalt
Bostader 473 473
Butiker 148 205 186 89 65 7 764
Kontor 174 169 129 18 120 163 873
ﬁvrigt 90 4 21 n 16 6 184
Totalt 884 415 336 218 201 240 2294
Andel, procent 39 18 15 9 9 10 100
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Not 20 - Andelar i intresseforetag, Mkr

2010 2009
Anskaffnings- och redovisade varden
Vid drets borjan 4393 3474
Investering 34 4
Avyttring -775 -15
Reversering 926
Omklassificering m m 3

3652 4393
Ackumulerade resultatandelar m m
Vid drets borjan 318 168
Arets resultatandelar’ 209 309
Erhéllen utdelning -100 -224
Forandringar i intresseforetagens egna kapital -172 65
Avyttring 2

257 318

3908 47
Avgar tillgangar som innehas for forséljning 2 -2160

1748 47
1) Resultat efter skatt och minoritetsintresse i intresseforetag.
2) Avtal har tecknats om forsaljning av samtliga aktier i Cardo varfor vardet redovisas under

"Tillgangar som innehas for forséljning”.

Tillgdngar som innehas for forsaljning 2010 2009
Cardo AB (publ) 2160 -

| december 2010 tecknades avtal om forsaljning av samtliga aktier i Cardo AB till Assa
Abloy. Tilltréde och likvid for aktierna beddms ske under férsta kvartalet 2011. Overens-

kommet pris ar 420 kronor per aktie.

Specifikation av innehav av

Antal andelar Andeliprocent? Redovisat varde

andelar i intresseforetag ' 2010-12-31 2010 2009 2010 2009
Moderbolagets?
Cardo AB (publ) 11150000 41,3 413 2160 2168
NCCAB (publ) A-aktier 10,0 773
(22))
2160 2941
Dotterforetagens
Baluarte Sociedade de Recolha e
Recuperacdo de Desperdicios, Lda 2500 500 40 42
Brannélvens Kraft AB 5556 139 139 36 36
Ets Emilie Llau S.A. 678 24,0 24,0 23 24
Harrsele AB 9886 494 494 1472 1482
Uni4 Marketing AB 1800 36,0 36,0 14 12
Peninsular Cogeneracién S.A. 4500 50,0 50,0 46 92
Scandfibre Logistics AB 2000 20,0 2
Vattenfall Tuggen AB 683 6,8 6,8 75 75
Vindin AB 200 17,2 14,3 40 7
Diverse aktier 0 0
3908 47N

1) Intresseforetag lassificeras i enlighet med ARL 1 kap 5§ innebérande att vissa forhallanden ska rada
for att ett foretag ska definieras som intressefdretag. | ovan redovisade uppstallning féreligger, i de fall
rostandelen understiger 20%, ett betydande inflytande dver bolagens verksamhet pé grund av aktie-

dgaravtal.

2) Andel i roster berdknas efter avdrag av aterkdpta aktier. Rostandel anges i parentes i de fall den ]

dverensstimmer med kapitalandel.
3) Verkligt varde per den 31 december 2010 uppgar for Cardo till 4 676 Mkr.

Finansiell information i sammandrag for intresseforetagen

Moderbolagets Dotterforetagens
Agd andel per balansdagen 2010 2009 2010 2009
Intékter 3293 8826 1165 814
Resultat 247 269 37 40
Tillgangar 2173 5304 775 763
Skulder 935 3291 452 447
Eget kapital 1237 2013 324 315

Not 21 - Finansiella placeringar, Mkr

Andel 2010-12-31i procent av

kapital roster 2010 2009
Finansiella tillgangar som kan saljas "2
Handelsbanken A 2,0 2,0 2686 2246
Husqvarna A* 1543 1355
Husqvarna B* 5.2 136 129 95
Industrivarden A 12,2 16,8 5635 3830
Indutrade 138 13,8 1276 540
Sandvik 2,0 2,0 3081 1210
Ovriga andelar 133 0
14484 9275
1) Tillgangarna har varderats till verkligt varde enligt aktuell borskurs.
2) Verkligt vrde per den 31 december understeg anskaffningsvarde vilket medfort ackumulerad
nedskrivning om 255 Mkr (464).
3) Andel av kapital och rdster anges gemensamt for innehaven i Husqvarna.
Not 22 - Ovriga aktier och andelar, Mkr
2010 2009
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid drets borjan 1 14
Investeringar 3 3
Omklassificering -3
Nedskrivningar mm 0 -2
14 n
2010 2009
SweTree Technologies AB 6 6
Ovriga andelar 8 5
14 n

kunnat faststéllas. Innehav har darfor varderats till anskaffningsvarde.



Not 23 - Finansiella instrument, Mkr

Poster redovisade till verkligt
varde via arets resultat

Tillgdngar Derivat som Kund- ) Totalt
somkan  sakrings-  ochlane- Ovriga  redovisat Verkligt
2010 Aktier Lan Derivat sdljas  redovisas  fordringar skulder varde virde
Finansiella instrument som ingdr
iden finansiella nettoskulden
Langfristiga finansiella fordringar
Placeringar kreditinstitut 16 16 16
Derivat 4 4 41
Ovriga finansiella fordringar 138 138 138
4 154 195 195
Kortfristiga finansiella fordringar
Upplupen rénta 5 5 5
Derivat 0 56 56 56
Ovriga finansiella fordringar 17 17 7
0 56 22 78 78
Likvida medel
Kortfristiga placeringar 330 330 330
Banktillgodohavanden 412 412 412
743 743 743
Langfristiga finansiella skulder
MTN-Ian 2098 2098 2167
Skulder till banker och dvriga kreditinstitut 7454 7454 7385
Derivat 84 14 98 98
84 14 9552 9650 9644
Kortfristiga finansiella skulder
Certifikatsprogram 2464 2464 2464
Skulder till kreditinstitut 202 202 202
Kort del avldnga ln 1447 1447 1449
Derivat 14 16 30 30
Upplupen rénta 103 103 103
Ovriga kortfristiga skulder 192 192 192
14 16 4408 4438 4440
Finansiella instrument som inte ingdr
i den finansiella nettoskulden
Finansiella placeringar 14484 14484 14484
Aktier i onoterade bolag 14 14
Aktier i noterade bolag 316 316 316
Kundfordringar 2536 2536 2536
Derivat (redovisade bland rorelsefordringar) 100 642 742 742
Leverantorsskulder 2642 2642 2642
Derivat (redovisade bland rérelseskulder) 2 45 46 46
Enligt IFRS 7 ska upplysning lamnas avseende hur det verkliga vérdet faststallts for de noterade priser for likadana instrument vilket innebar att de &r hanforliga till niva ett
instrument som vérderas till verkligt varde i balansrakningen, vilket omfattar instrument enligt IFRS 7.
hanfarliga till kategorierna poster redovisade till verkligt varde via arets resultat, finan- Indata for vérdering av derivat och dvriga finansiella skulder har gjorts baserat pa
siella tillgangar som kan séljas samt derivat som sakringsredovisas. observerbara marknadspriser vilket innebar att de dr hanfarliga till niva tva enligt IFRS 7.

Vérdering av finansiella placeringar (aktier) samt aktier i noterade bolag baseras pa
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Not 23, fortsattning

Poster redovisade till verkligt

varde via arets resultat

Tillgdngar Derivat som Kund- ) Totalt
somkan  sakrings-  ochlane- Ovriga  redovisat Verkligt
2009 Aktier Lan Derivat siljas  redovisas  fordringar skulder vérde virde
Finansiella instrument som ingar
iden finansiella nettoskulden
Langfristiga finansiella fordringar
Placeringar kreditinstitut 21 21 21
Ovriga finansiella fordringar 136 136 136
156 156 156
Kortfristiga finansiella fordringar
Orealiserad kursdifferens och upplupen rénta 7 7 7
Derivat 17 34 51 51
Ovriga finansiella fordringar 18 18 18
17 34 25 76 76
Likvida medel
Kortfristiga placeringar 47 a7 427
Banktillgodohavanden 731 731 731
1158 1158 1158
Langfristiga finansiella skulder
MTN-I&n 2183 2183 2205
Skulder till banker och dvriga kreditinstitut 7602 7602 7656
Derivat 135 37 172 173
135 37 9785 9958 10034
Kortfristiga finansiella skulder
Certifikatsprogram 945 945 945
Skulder till kreditinstitut 251 251 251
Kort del avldnga lan 3N 1123 1494 1494
Derivat 23 22 45 45
Upplupen rénta 109 109 109
Ovriga kortfristiga skulder 87 87 87
371 23 22 2515 2932 2932
Finansiella instrument som inte ingdr
iden finansiella nettoskulden
Finansiella placeringar 9275 9275 9275
Aktier i onoterade bolag 1 1
Aktier i noterade bolag 288 288 288
Kundfordringar 2736 2736 2736
Derivat (redovisade bland rorelsefordringar) 2 223 225 225
Leverantdrsskulder 2032 2032 2032
Derivat (redovisade bland rérelseskulder) 50 208 258 258

Verkligt vérde i tabellerna har antingen hamtats direkt fran noterade marknadspriser eller
genom berakning av diskonterade kassafloden. | de fall berdkningar av diskonterade kassa-
floden gjorts har samtliga variabler, sasom diskonteringsrantor och valutakurser, for be-
rékningar hamtats frén marknadsnoteringar. Skillnaden mellan verkligt varde och bokfort
vérde beror pd att vissa skulder inte marknadsvarderas i balansrékningen utan redovisas

till upplupet anskaffningsvarde. Da nagot tillforlitligt marknadsvarde avseende aktier i

onoterade bolag ej har kunnat faststéllas har dessa uteldmnats i verkligt vardekolumnen.
For kundfordringar och leverantérsskulder har som verkligt vérde angetts det redovisade
vardet vilket bedoms aterspegla det verkliga vérdet.



Not 24 - Omséttningsfastigheter, Mkr

Not 28 - Eget kapital

2010 2009  Aktiekapital 2010-12-31
Vid drets bérjan 9 86 Antal Kvotvarde Mkr
Arets anskaffningar 17 12 SerieA 24000000 10kr 240
Avyttringar och utrangeringar -14 -5 Serie B 38145483 10kr 381
96 92 62145483 621
Ackumulerade nedskrivningar ingar med 51 Mkr (51). Taxeringsvérdet pa koncernens Aterkopta B-aktier 145483
o[nsatFnlngsfasflgheter uppgar till 236 Mkr (200). Bedomt verkligt vérde enligt intern Totalt antal utestaende aktier 62000000
vardering uppgar till 254 Mkr (231).
2009-12-31
Not 25 - Varulager, Mkr Antal Kvotvarde Mkr
Serie A 24000000 10 kr 240
2010 2009 SerieB 38145483 10kr 381
Aktierki noterade b0|ahgc| " 316 288 62145 483 621
Avverkningsratter och dylikt 848 577 S )
Férdiga varor och produkter i arbete 1053 1081 herkGptaB aktler° - 145,483
Ravaror och férmadenheter 943 g30  Totaltantal utestaende aktier 62000000
Timmer och massaved 305 m
Elcertifikat och utslappsratter 190 152 Bolagets aktiekapital utgdrs av aktier utgivna i tva serier, serie A med 10 rster per aktie
3656 3138 och serie Bmed 1 rdst per aktie. B-aktierna ar noterade pa Nasdaq OMX Stockholm. Aktie-

Aktier i noterade bolag redovisas i drets resultat, enligt IAS 39, till verkligt varde enligt
aktuell borskurs. Under éret har nedskrivningar av varulager paverkat resultatet positivt
till foljd av aterforing av tidigare ars nedskrivningar och uppgar till 54 Mkr (-13).

Not 26 - Rdrelsefordringar, Mkr

2010 2009
Hyres- och kundfordringar’ 2536 2736
Ovriga rérelsefordringar
Forutbetalda kostnader 151 114
Upplupna hyresintakter 18 16
Fordringar hos intressefdretag 14 9
Derivat 742 225
Ovriga fordringar 225 165
3686 3266

1) Av kundfordringarna avser 43 Mkr (46) fordringar pa intresseféretag.

Kundfordringar redovisas till det belopp som forvéntas bli inbetalt utifran en individuell
beddmning av respektive kund. Kundfordringar ér framst mot europeiska kunder. Kund-
fordringar i utlandsk valuta har vérderats till balansdagskurs.

Marknadsvérden pa derivat avser sakringar av framtida kassafloden. Se &ven not 37.

Not 27 - Kassaflodesanalys

Rantor, Mkr 2010 2009
Erhallna 33 24
Erlagda -493 -563

-460 -540

Forandring kortfristiga skulder

Forandring av kortfristiga skulder avser till storsta delen upplaning under certifikatsprogram.

Under certifikatsprogram lanades det kortfristigt sammanlagt 5 925 Mkr (8 760) uppdelat
pa olika lan, och aterbetalades 4 405 Mkr (9 295).

dgare har rétt att begdra omvandling av A-aktier till B-aktier. Under dret har ingen sadan
omvandling skett. Genomsnittligt antal utestaende aktier under 2010 uppgar till
62000000 (62 000 000).

Eget kapital

Koncernens eget kapital bestar av aktiekapital, reserver och balanserade vinstmedel
inklusive drets resultat. Balanserade vinstmedel utgdrs av foregaende ars balanserade
vinstmedel och resultat efter avdrag for under aret [imnad vinstutdelning.

Utdelningar

Styrelsen foreslar arsstimman den 6 april 2011 att besluta om utdelning om 7:50 kronor
per aktie. Den foreslagna utdelningen uppgdr till sammanlagt 465 Mkr. Foregaende ar
lamnades en utdelning om 6:50 kronor per aktie (403 Mkr).

Not 29 - Reserver, Mkr

Sakringsreserv 2010 2009
Ingdende reserv -27 -222
Kassaflodessakringar redovisade i dvrigt totalresultat 190 266
Skatt hanforlig till arets sékringar -50 -7
113 -27
Omrakningsreserv 2010 2009
Ingdende reserv 7 25
Arets omrakningsdifferenser -44 1
Skatt hanforlig till drets omrakningsreserv -34 -18
-N 7
Verkligtvardereserv 2010 2009
Ingdende reserv 1685 1
Vérdering redovisad i dvrigt totalresultat 3020 1685
Redovisad i arets resultat vid avyttring -1
Skatt hénforlig till drets vardering -303
4402 1685
Summa reserver 2010 2009
Ingdende reserv 1665 -196
Rrets forandring av
Sakringsreserv 140 196
Omrékningsreserv -78 -18
Verkligtvardereserv 2717 1683
4445 1665
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Not 29, fortsattning

Sakringsreserv innefattar den effektiva andelen av den ackumulerade nettoférandringen
av verkligt varde pad ett kassaflodessakringsinstrument hanforbart till sakringstransaktio-
ner som dnnu inte har intraffat.

Omrakningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar vid omrakning
av finansiella rapporter fran utldndska verksamheter som har upprattats i en annan valuta
an svenska kronor. Moderbolaget och koncernen presenterar sina rapporter i svenska
kronor. Vidare bestar omrakningsreserven av valutakursdifferenser som uppstar vid
omvardering av skulder som upptagits som sakringsinstrument av en nettoinvestering i en
utldndsk verksamhet.

Verkligtvardereserven innefattar den ackumulerade nettoférandringen av verkligt
vérde pa finansiella tillgdngar som kan saljas.

Not 30 - Minoritetsintresse, Mkr

Minoritetsintresse uppkommer vid forekomsten av ej heldgda dotterbolag.
| LE Lundbergfdretagens koncern bestar detta huvudsakligen av icke dgd del av
Holmen AB (publ) och Hufvudstaden AB (publ).

Kapital hanforbart till minoritetsintresse 2010 2009
Ingéende balans 17524 17318
Rrets resultat 1458 531
Ovrigt totalresultat
Reserver' 161 449
Aktuariell omvérdering pensionsskuld 49 8
Utdelning -660 -761
Forandringar i koncernens sammansattning -1 -22
Utgaende balans 18531 17524
1) Arets forandring. For specifikation se nedan.
Reserver hanforbart till minoritetsintresse
Sékringsreserv 2010 2009
Ingdende reserv -70 -568
Kassaflodessakringar redovisade i Gvrigt totalresultat 496 677
Skatt hanforlig till drets sakringar -131 -178
296 -70
Omrékningsreserv 2010 2009
Ingdende reserv 19 68
Arets omrakningsdifferenser -114 -1
Skatt hanforlig till drets omrakningsreserv -90 -48
-185 19
Summa reserver 2010 2009
Ingdende reserv -51 -500
Arets forandring av
Sakringsreserv 382 675
Omrakningsreserv -220 -226
110 -51

Se not 29 for beskrivning av vad reserverna omfattar.

Not 31 - Avsattningar for pensioner

For beskrivning av pensionsataganden i koncernen se redovisningsprinciper, not 1. Tjanste-
pensionsplaner i Sverige (ITP-plan) for vilka premier betalas till Alecta och alternativ ITP
uppgar till 45 Mkr (46).

Posten avsattningar for pensioner uppgar till totalt 288 Mkr, varav Lundbergs 69 Mkr,
Holmen 213 Mkr och Hufvudstaden 7 Mkr. Nedan ges information avseende de planer som
redovisas som formansbestamda enligt IAS 19.

Lundbergs - Formansbestamda tjanstepensionslosningar finns enligt FPG/PRI. | samman-
stallningen nedan specificeras fordndringen av den forménsbestdmda forpliktelsen.

Mkr 2010 2009
Forpliktelse per den 1januari 66 61
Formaner intjanade under perioden 1 1
Ranta 3 2
Aktuariell vinst/forlust 1 3
Utbetalda pensioner -2 -1
Forpliktelse per den 31 december 69 66
Hdrav kreditforskrat via FPG 53 51

Under dret har pensionskostnader avseende formanshestamda planer om 2 Mkr (2) redo-
visats som personalkostnad. Rantekostnader pa pensionsskulden uppgick under aret till

3 Mkr (2). Arets aktuariella omvardering uppgick till 1 Mkr (3) och har redovisats i Gvrigt
totalresultat. 0 Mkr avseende den aktuariella omvérderingen utgors av erfarenhetsbase-
rade forandringar och T Mkr utgdrs av effekter pa grund av andrade antaganden. Ackumu-
lerat uppgar aktuariella omvérderingar till 14 Mkr (13).

Vdsentliga aktuariella antaganden i procent 2010 2009
Diskonteringsranta 38 39
Framtida lonedkningar 3,0 3,0
Framtida inflation 2,0 2,0
Historisk information, Mkr 2010 2009 2008 2007 2006
Nuvérde av forpliktelsen 69 66 61 56 50

Hufvudstaden - Avséttning har gjorts for pensionsskuld motsvarande kapitalfrsékring for
VD samt tidigare befattningshavare med 7 Mkr (6).

Holmen — Atagandena frén pensionsplanerna i England ligger i s3 kallade trusts. For-
manshestdmda dtaganden utéver ITP-planen for koncernledningen i Sverige tryggas via
stiftelse. | sammanstéllningen nedan specificeras forandringen av den formanshestamda
forpliktelsen samt forandringen av forvaltningstillgangarna. Huvuddelen av dtagandena
avser pensionsplanerna i England.

Mkr 2010 2009
Forpliktelse

Forpliktelse den 1 januari 1706 1553
Kostnad for tjanstgdring aktuell period 20 21
Rantekostnader 85 87
Aktuariella vinster och forluster 25 18
Inbetalningar fran anstallda 5 7
Utbetalda pensioner -121 -105
Overfort fran avsattningar 55 13
Regleringar -1 -4
Valutakursdifferenser -126 16
Forpliktelse den 31 december 1650 1706
Forvaltningstillgangar

Tillgangarnas verkliga varde den 1 januari 1385 1199
Forvantad avkastning 70 59
Aktuariella vinster och forluster 118 131
Inbetalningar fran arbetsgivaren 56 53
Inbetalningar fran anstéllda 5 7
Utbetalda pensioner -86 -74
Valutakursdifferenser -12 1
Tillgdngarnas verkliga vérde den 31 december 1438 1385
Avséttningar for pensioner, netto 213 320



Not 31, fortsattning

Av de totala forpliktelserna avser 71 Mkr (53) sddana som ej ar fonderade medan resten ar
helt eller delvis fonderade forpliktelser.

Under aret har pensionskostnader avseende formanshestémda planer om 20 Mkr (17)
redovisats som personalkostnad. Rantekostnader pd pensionsskulden uppgick under aret
till 85 Mkr (87) och forvéntad avkastning pé forvaltningstillgdngarna uppgick till 70 Mkr
(59). Nettot av dessa har redovisats i finansnettot som réntekostnad.

Rrets aktuariella omvardering uppgick till -97 Mkr (-15) och har redovisats i vrigt
totalresultat. Ackumulerat uppgar aktuariella omvérderingar till 16 Mkr (113). Under 2011
forvantas Holmens inbetalningar till de formanshestamda planerna uppga till 54 Mkr.
Forvaltningstillgangarna fordelar sig enligt nedan.

Holmen har ett stort skattemal som inte &r avslutat dér Forvaltningsrétten i januari 2010
domde till bolagets nackdel. Domen &r dverklagad till Kammarratten. Holmen har sedan
tidigare reserverat for eventuella kostnader och domen har darfor inte paverkat resultatet
men har under 2010 medfort en skattebetalning om 611 Mkr.

Andra avsattningar avser framst forpliktelser att dterstalla miljo samt personal- och
omstruktureringskostnader. Har ingdr dven avsattning for framtida dtgarder for aterbe-
skogning efter gjorda slutavverkningar, vilket normalt utfors inom tre dr efter avverkning.

Under 2010 har i Holmen nya avsattningar gjorts framforallt for omstruktureringar och
for aterstallande av milj6. Vid utgangen av 2010 fanns cirka 250 Mkr for att técka kostnader
for omstruktureringar vid personalneddragningar i Holmen. Dessa forvantas i huvudsak
att utbetalas under 2011.

Forvaltningstillgdngar, Mkr 2010 2009
Aktier 696 611 Not33 - Rorelseskulder, Mkr
Obligationer 724 691
Korta rantebdrande placeringar 18 84 2010 2009
1438 1385  Leverantdrsskulder’ 2642 2032
| forvaltningstillgangarna ingar inga finansiella instrument utgivna av bolag inom Holmen Upplupna Ifostnader och forutbetalda intakter
och inga tillgangar som anvénds av Holmen. Hyresintakter 341 315
Ovrigt 883 762
Véasentliga aktuariella antaganden, procent (viktade genomsnitt) 2010 2009 (vriga kortfristiga skulder
Diskonteringsranta 53 55 Skulder till intresseforetag 13 0
Forvéntad avkastning pa forvaltningstillgangar 54 55 Derivat? 46 258
Framtida [onedkningar 4,0 42 Momsavrékning 62 58
Framtida inflation 32 34 Ovrigt 378 298
4365 3724

Den forvéntade avkastningen pa rantebarande vérdepapper har beréknats utifrén forst-

klassiga langfristiga obligationer och for aktier har ett tillagg gjorts avseende en riskpremie.

Historisk information, Mkr 2010 2009 2008 2007 2006
Nuvérde av forpliktelsen 1650 1706 1553 1769 1866
Verkligt vérde av forvaltningstillgdngar -1438  -1385 -1199 -1521 -1510
Netto 213 320 354 247 356
Erfarenhetsbhaserade justeringar 2010 2009 2008 2007 2006
Férmanshestamda forpliktelser 29 -1 -3 4 15
Forvaltningstillgangar 18 131 -237 -6 32

Not 32 - Ovriga avsattningar, Mkr

Andra
2010 Skatter  avsattningar Totalt
Vid drets borjan m 686 1396
Avséttningar under aret 0 389 389
lanspraktaget under dret -646 -218 -864
Omklassificeringmm -7 -7
65 686 750
Léng del 65 416 480
Kort del 270 270
65 686 750

Andra
2009 Skatter  avsattningar Totalt
Vid drets borjan 710 667 1377
Avsdttningar under aret 0 246 246
lanspréktaget under dret -227 -227
m 686 1396
Lang del m 412 1123
Kort del 274 274
m 686 1396

1) Av leverantdrsskulderna avser 39 Mkr (39) skulder till intresseforetag.
2) Marknadsvarden pa derivat avseri allt vasenligt sakringar av framtida kassafloden.

Not 34 - Narstaende, Mkr

Nyckelpersoner i Andra
Intresseforetag ledandestdllning nérstaende

2010 2009 2010 2009 2010 2009
Forsdljning av varor till ndrstdende 232 220 0 10
Inkdp av varor fran narstaende 231 357
Erhadllen rénta fran nérstaende 1 1 0 0
Erlagd réanta till ndrstaende 0 1 0 0
Fordran pa nérstdende per 31 dec 196 194
Skuld till narstaende per 31 dec 53 46 53 53 8 9

Tjanster med nérstaende &r prissatta pa marknadsmassiga villkor.

Aqarandel i intressefdretag som producerar vatten- och vindkraft ger Holmen ratt att
kopa producerad elkraft till sjalvkostnad, vilket innebér att endast ett begrénsat resultat
uppstar i intresseforetaget. Inkopt elkraft saljs externt till marknadspris. | Spanien kdps
energi och returpapper fran intresseforetag.

Nyckelpersoner i ledande stéllning

Fredrik Lundberg med maka innehar direkt och indirekt via det heldgda bolaget Byggnads
AB Karlsson & Winges;jé (inklusive dotterbolag) 89,7 procent av résterna och 53,5 procent
av kapitaleti L E Lundbergforetagen AB (publ). Fredrik Lundberg som &r VD och styrelse-
ledamot i moderbolaget har under dret erhdllit 1,5 Mkr (1,5) i 1on samt i egenskap av
styrelseordforande i dotterforetagen Holmen och Hufvudstaden styrelsearvoden pa
sammanlagt 0,9 Mkr (0,9). Ingen rdrlig eller annan typ av erséttning har erhallits.

De sammanlagda ersattningarna ingér i personalkostnader i not 5.

61 >

=
w
z
oc
[E)
9
S
~z
|
o
o
N
[%)
9
o
[N}
=)
a
=z
2
—




LUNDBERGS 2010 - KONCERNEN

»62

Not 35 - Stallda sakerheter och eventualforpliktelser, Mkr

Stéllda sékerheter 2010 2009
Fastighetsinteckningar 4357 4057
Ovriga staganden 23 26
4379 4082

Eventualforpliktelser 2010 2009
Ansvar sasom komplementar 3 3
Ovriga eventualforpliktelser 136 14
139 144

Med stdd av Miljobalkens bestimmelser aktualiserar de svenska miljomyndigheterna
fragor om markundersckningar och efterbehandling vid nedlagda verksamheter. Ansvaret
for efterbehandling avgors i det enskilda fallet ofta med hjalp av skalighetsbedomning.
Holmen har miljdrelaterade eventualfdrpliktelser som idag inte kan kvantifieras men som i
framtiden kan komma att innebdra kostnader.

Not 36 - Viktiga uppskattningar och bedomningar

Upprdttande av finansiella rapporter kréver att foretagsledningen gor bedomningar och
uppskattningar som paverkar de redovisade beloppen. De bedomningar och uppskattningar
som enligt foretagsledningen &r vésentliga for redovisade belopp i drsredovisningen och
ddr det finns en betydande risk att framtida handelser och ny information kan forandra
dessa bedomningar och uppskattningar inkluderar framst:

Biologiska tillgangar

Holmens bedémning dr att det saknas relevanta marknadspriser som kan anvéndas for
att vdrdera skogsinnehav av Holmens storlek. Varderingen gors darfor genom att berdkna
nuvardet av framtida forvantade kassafloden fran den vaxande skogen. De mest vdsentliga
uppskattningar som gors vid varderingen ar hur mycket avverkningen kan dkas i fram-
tiden, hur priserna pd massaved och timmer kommer att utvecklas, hur stor kostnads-
inflationen kommer att bli samt vilken diskonteringsranta som anvands. | not 18 redogdrs
for kansligheten i vérdering av forandringar av dessa uppskattningar. Under 2010 har
andringar i uppskattningar dver framtida virkespriser gjorts vilket har okat det redovisade
vardet med 1050 Mkr utdver normal vardeforandring. Tillhrande uppskjuten skatteskuld
har 6kat med 276 Mkr.

Forvaltningsfastigheter

Vid bokslutet vérderas fastigheterna till verkligt varde. | denna vérdering gors uppskatt-
ningar om framtida hyresnivéer, vakansgrader och fastighetskostnader. | berakningsmo-
dellen gors ocksa en bedomning av varje enskild fastighets direktavkastningskrav. Vérdet
pd en fastighet kan dock med sékerhet endast faststallas nar likviden har erhallits efter en
forsaljning. I not 19 redogdrs mer ingdende for vérderingsprocessen.

Skatt

Holmen har en stor skattetvist som inte dr avslutad. Se not 15 och 32. Uppskjutna skatte-
fordringar om netto 210 Mkr har redovisats utifran bedomningen att de sannolikt kommer
kunna utnyttjas och medfora lagre skatteutbetalningar i framtiden. Ddrutdver fanns vid
arsskiftet underskottsavdrag och skattemdssiga temporéra skillnader motsvarande cirka
950 Mkr i skatt som inte redovisats utifrdn bedomningsgrunden att utnyttjandet maste
vara troligt.

Pensioner

Vérdet av pensionsforpliktelser berdknas utifran antaganden om diskonteringsrénta, infla-
tion, framtida Ionedkningar och demografiska faktorer. Antagandena uppdateras normalt
arsvis vilket paverkar den redovisade pensionsskuldens storlek och eget kapital. Dessa
antaganden paverkar det kommande drets redovisade pensionskostnad och i Holmens fall
paverkas kostnaden dven av forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar avsatta for att
tacka pensionsforpliktelsen. Se dven not 31.

Miljo

I Holmen har avséttningar for kostnader for miljorelaterade insatser som sammanhénger
med tidigare verksamheter gjorts utifran beddmningar dver framtida aterstéllande-
kostnad. Darutdver bedomer Holmen att det finns ett ansvar for miljorelaterade insatser
som idag inte kan kvantifieras men som i framtiden kan komma att innebéra kostnader.
Se dven not 35.

Omstrukturering

Storre personalneddragningar vid Hallsta pappersbruk samt pappersbruket i Madrid pagar
och den ena pappersmaskinen i Madrid skall stdngas under varen 2011. Vid utgangen

av 2010 hade cirka 250 Mkr avsatts for att tacka kostnader for omstruktureringar. Nagra
andra storre forandringar finns inte aviserade men om forutsattningarna skulle dndras kan
behovet av ytterligare avsattningar aktualiseras.

Nedskrivningsprévning

Holmen dr skyldig att [opande préva behovet av nya nedskrivningar och/eller behovet

av att aterta nedskrivna vérden. Under 2007 genomfdrdes en nedskrivning av goodwill
och materiella anlaggningstillgangar om totalt 1603 Mkr. Nedskrivningen baserades pa
berakningar av atervinningsvérdet utifrdn antaganden om framtida utveckling for pris,
volym och kostnader samt beraknad marknadsmassig kapitalkostnad. Under 2010 gjordes
ytterligare nedskrivning av materiella anlaggningstillgangar inom Holmen till f6ljd av
kommande nedldggning av den ena pappersmaskinen i Madrid. Fordndringar av forut-
sattningarna kan komma att paverka det berdknade atervinningsvardet vid kommande
nedskrivningsprovningar.

Not 37 - Finansiella risker

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 gemensamt att de syftar till en lag riskniva. Hos
samtliga tre bolag ar riskhanteringen centraliserad till en sarskild avdelning. De risker som
primért hanteras ar rante- och refinansieringsrisk kopplad till finansieringen. Hos Holmen
hanteras dven valuta- och ravarurisker harrorande fran rorelsen (transaktionsexponeringar),
finansieringen och nettoinvesteringar i utlandsverksamhet.

LUNDBERGS

Lundbergs strategi ar att skapa en langsiktig vardetillvaxt med bibehallen finansiell
balans. Den finansiella risken begrénsas genom en Iag skuldsattningsgrad samt god

likvid beredskap. Eftersom verksamheten i Lundbergs till en betydande del bestar av
aktieforvaltning stalls hoga krav pa en stark finansiell stallning. Den starka finansiella
stallningen bekraftas av att kreditratinginstitutet Standard & Poor’s for Lundbergs har
faststallt en rating pa ldng sikt till A+/stable outlook och pa kort sikt till A-7 respektive K-1.
Den hdga ratingen méjliggor billigare finansiering och effektivare tillgdng till penning- och
obligationsmarknaden.

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

Lundbergs réantebarande nettoskuld uppgick den 31 december 2010 till 4 242 Mkr
(3089), fordelat pa rantebarande skulder och rantebarande pensionsavséttningar 4 447 Mkr
(3 640) och rantebérande tillgangar 205 Mkr (551). Den genomsnittliga kapitalbindnings-
tiden var 40 manader (54). Forfallostrukturen pé finansiella skulder framgér av tabellen
nedan. Utdver upptagna krediter om 3 650 Mkr fanns avtalade langfristiga laneldften om
sammanlagt 1150 Mkr samt kortfristiga kreditloften pd 100 Mkr med forfall inom
12 manader. Lundbergs har en avtalad emissionsram avseende foretagscertifikat som
uppgar till nominellt hogst 3 000 Mkr. Per den 31 december 2010 var 500 Mkr utnyttjat.
Lundbergs har dven ett outnyttjat svenskt sa kallat Medium Term Note-program med ett
rambelopp om 2 000 Mkr, vilket ger méjlighet att ge ut obligationer i SEK eller EUR till
framst svenska placerare.



Not 37, fortsattning

Finansiella skulder, 31 december 2010

Forfalloar Mkr Andel, %
20M 1128 26
2012 1200 27
2013 650 15
2017 850 19
2019 350 8
2020- 200 5
Totalt 4378 100
Ranterisk

Ranterisk ar risken for att finansieringskostnaden paverkas av forandring i marknadsran-
tan. Lundbergs har Iag skuldsattning och sdledes dven begrénsad ranterisk. Den genom-
snittliga rantebindningstiden var 39 méanader (52) per den 31 december 2010. Beraknat
utifrén rantebindning och nettoskuld per den 31 december 2010 skulle en procentenhets
forandring av marknadsrantan paverka 2011 ars finansnetto med cirka 6 Mkr. Pa langre
sikt slar rantefordndringen igenom pa hela nettoskulden. Réntebindningsstruktur framgar
av tabellen nedan.

Réntebindningsstruktur, 31 december 2010
Genomsnittlig

Forfalloar Skulder, Mkr Andel, % effektiv ranta, %
201 1278 29 3,0
2012 1200 27 45
2013 500 n 41
2017 850 20 42
2019 350 8 41
2020- 200 5 4,2
Totalt 4378 100 39
Kreditrisk

Lundbergs har en begransad exponering for kreditrisker. | huvudsak hanfors dessa risker
till utestaende kund-/hyresfordringar. Riskerna begransas genom ett medvetet urval av
kunder med god betalningsformaga och forskottsfakturering av hyror. Exponering mot
enskilda kunder/hyresgaster dr begransad och de tio storsta kunderna/hyresgasterna
utgor sammanlagt 10 procent av fastighetsforvaltningens omsattning. Kreditrisken
begransas dven genom att finansiella tillgangar enbart utgors av instrument med hog
kreditvérdighet.

Totala kund-/hyresfordringar uppgar vid arsskiftet till 7 Mkr (10), varav 1 Mkr (1) med
forfall over 60 dagar.

Aktierisk
Aktierisk omfattar aktiekursrisk och likviditetsrisk. Med aktiekursrisk avses risken for
vardenedgang pa grund av forandringar i kurser pa aktiemarknaden. Lundbergs har som
strategi att inneha storre aktieinnehav i ett begrénsat antal bolag. Aktiekursrisken begran-
sas genom att Lundbergs som aktiv och ldngsiktig dgare paverkar bolagens strategier och
beslut. En fordndring av aktiekursen med en procentenhet skulle paverka aktieportfoljens
vérde med 145 Mkr.

Likviditetsrisk kan uppkomma om en aktie till exempel ar svar att avyttra. Lundbergs
portfdlj innehaller borsnoterade aktier med god likviditet varfor likviditetsrisken ar be-
gransad. Aktieportfdljen framgdr av not 21 pa sidan 56 och uppgar till totalt 14 484 Mkr.

HUFVUDSTADEN
Hufvudstaden &r fraimst exponerad for finansierings- och ranterisker. Hufvudstaden
strévar efter att ha en kreditportfdlj med spridda kreditforfall, som mdjliggdr eventuella
amorteringar. Upplaning sker normalt med kort réntebindning och for att uppna onskad
rantebindningsstruktur anvands ranteswappar. Derivatinstrumenten anvands endast i
riskminimerande syfte och skall vara kopplade till en underliggande exponering. For nar-
varande finns derivatinstrument som redovisas i kategorin finansiella tillgdngar och skul-
der varderade till verkligt varde via resultatrakningen. Sakringsredovisning tillampas ej.
Hufvudstaden har som mélsattning att anvanda likviditetsoverskott till att amortera
befintliga 14n. Overskottslikviditet, som inte anvands till amortering, far endast placeras i
instrument med hdg likviditet och lag risk.

Finansieringsrisk
Finansieringsrisk utgors av att svarigheter kan foreligga att erhalla finansiering for verk-
samheten vid en given tidpunkt. For att minimera kostnaden for Hufvudstadens upplaning
och for att sakerstélla att finansiering kan erhallas, behdver bolaget ha laneldften som
tacker behovet for omséttning av 1dn och investeringar.

Hufvudstadens rantebarande nettoskuld uppgick per den 31 december till 3 348 Mkr
(3 119), fordelat pa rantebarande skulder 3 705 Mkr (3 551) och rantebéarande tillgangar
357 Mkr (432). Per den 31 december 2010 fanns laneldften om 2 000 Mkr varav 1300 Mkr
var utnyttjat. Den genomsnittliga kapitalbindningstiden var 43 manader (39). Forfallo-
struktur pa finansiella skulder framgar av nedanstaende tabell (exklusive derivat som
uppgar till 84 Mkr).

Finansiella skulder, 31 december 2010

Forfalloar Mkr Andel, %
20M 961 27
2012 250 7
2013 950 26
2017 1450 40
Totalt 3611 100
Rénterisk

Ranterisk avser den resultateffekt som en bestaende ranteforandring har pa finansnet-
tot. Hufvudstadens finansieringskallor utgdrs i huvudsak av eget kapital, kassaflode frén
|opande verksamhet, upplaning och lanelgften. Placering av dverskottslikviditet gors i
finansiella instrument med kort rantebindningstid, vilket begransar Hufvudstadens expo-
nering for placeringarnas ranterisk.

Upplaningen, som ar rantebéarande, medfor exponering for rénterisk. Hufvudstadens
finanspolicy anger ramarna for hur arbetet med hantering av rénterisker skall bedrivas. Ett
overgripande mal ar att forfallostrukturen pa hyresavtalen skall beaktas vid bestimmande
av rantebindningstid samt att det finns en avvagning mellan bedomd lopande kostnad for
upplaningen och risken att fa en signifikant negativ paverkan pa resultatet vid en pldtslig
storre ranteforéndring. Detta innebdr att Hufvudstadens rantebindning for nettoskulden
i normalfallet ska vara 12-48 manader. Uppléning gors normalt till rorlig ranta och for att
uppna onskad rantebindningstid anvands derivatinstrument. Den genomsnittliga rénte-
bindningstiden var 31 manader (36) per den 31 december. En fordndring av réntenivén
med en procentenhet vid antagande om ofdrandrad lanevolym och réntebindningstid
enligt gallande derivatavtal skulle paverka Hufvudstadens finansnetto 2011 med 9 Mkr.
Rantefordndringen skulle samtidigt innebdra en vardeforandring i rantederivat med
100 Mkr i resultatet.

63

=
w
z
oc
[E)
9
S
~z
|
o
o
N
[%)
9
o
[N}
=)
a
=z
2
—




LUNDBERGS 2010 - KONCERNEN

»64

Not 37, fortsattning

Réntebindningsstruktur, 31 december 2010
Genomsnittlig

Forfalloar Skulder, Mkr Andel, % effektiv ranta, %
20M 151 4) 2,7
2012 250 7 49
2013 600 17 39
2014 200 5 36
2015 300 8 3,6
2017 750 21 48
Totalt 3611 100 3,6

1) Exklusive derivat om 84 Mkr.

Kreditrisk
Kreditrisk kan i huvudsak hanforas till utestdende kund-/hyresfordringar, likvida medel
samt finansiella derivatavtal med positiva varden vilka per arsskiftet hade ett samlat vérde
om 358 Mkr vilket innebar att Hufvudstaden dr begransat exponerad for kreditrisker.
Forluster pa kund-/hyresfordringar uppstar nar kunder forsatts i konkurs eller av andra
skal inte kan fullfdlja sina betalningsataganden. Riskerna begransas genom att Hufvudsta-
den medvetet véljer kunder med dokumenterad affarskompetens och konkurrenskraftig
verksamhet. For att begrénsa riskerna kreditkontrolleras kundernas finansiella stélining
genom inhdmtande av information fran olika kreditupplysningsforetag. Normalt krévs
dven bankgaranti eller borgensfarbindelse vid nyuthyrning. Hyror forskottsfaktureras.
Hufvudstadens tio storsta hyresgdster representerar 25 procent av den totala kontrak-
terade hyran och den enskilt storsta kunden utgdr 9 procent, vilket innebar att Hufvud-
stadens exponering mot enskilda kunders kreditrisk ar relativt begrdnsad. Exponeringar
avseende finansiella derivatavtal begrénsas genom att Hufvudstaden som policy endast
ingdr sadana avtal med stora finansiella institut med hdg rating och dar bolaget har
ldngsiktiga relationer. Dessutom finns ramavtal med dessa institut om kvittning av olika
derivatavtal, som ytterligare minskar kreditriskexponeringen.

HOLMEN

Holmens syfte &r att minimera kapitalkostnaden genom &ndamalsenlig finansiering och
att effektivt hantera och kontrollera de finansiella riskerna. Holmens strategi anger att bo-
laget ska ha en stark finansiell stéllning som ger finansiell stabilitet och méjlighet att fatta
korrekta och langsiktiga afférsheslut som ér relativt oberoende av konjunktur och externa
finansieringsmdjligheter. Holmens mal ér att skuldsattningsgraden ska vara inom interval-
let 0,3-0,8 och anpassningen till detta mal utgor en del av den strategiska planeringen.

Valutarisk

Holmen har en vasentlig del av forséljningsintakterna i andra valutor dn kostnaderna.
For att minska resultatpaverkan av forandrade valutakurser sakrar Holmen nettoflodet
med framst valutaterminer, ibland kompletterat med valutaoptioner. Utan hansyn till
valutasakringar skulle en procentenhets forsvagning av kronan gentemot nedan valutor
fa foljande effekt pa resultatet.

Mkr Netto
SEK mot EUR 45
SEK mot USD 10
SEK mot GBP 5
SEK mot dvriga valutor 3

Med hénsyn tagen till valutasakringar skulle en procentenhets forsvagning av kronan
paverka resultatet 2011 positivt med cirka 15 Mkr. Vid ingdngen av 2010 hade Holmen
valutasakrat huvuddelen av beddmda betalningsfloden i euro for 2010 och 2011 samt
delar av 2012 medan flodena i pund och dollar delvis var sakrade for 2010. Resultatet av
valutasakringar redovisas i rorelseresultatet i takt med att den sakrade posten redovisas
och uppgick for 2010 till 227 Mkr (-408). Sékringen av bedémda nettofldden framgar av
tabellen nedan.

Transaktionsexponering, 31 december 2010

201 2012
12 manaders bedémda Sakringar Sakringar
nettofloden, Mkr Mkr  Kurs? % Mkr Kurs? %
EUR 4540 3400 10,63 75 990 10,45 20
Usb 1020 240 6,96 25
GBP 550 140 10,75 25
Ovriga 360 100
Totalt 6470 3880 990

1) Siffrornai tabellen dr avrundade.
2) Kurs avser genomsnittlig sakringskurs.

Marknadsvérdet pé utestdende transaktionssakringar uppgick per den 31 december till
709 Mkr (-93). 98 Mkr (-48) har redovisats i resultatrdkningen och resterande del i dvrigt
totalresultat da sékringsredovisning tillampas, varav 538 Mkr avser 2011 och 73 Mkr 2012.
Marknadsvérdet pa sékringar av investeringskop redovisas i dvrigt totalresultat fram till
forfall d resultatet laggs till anskaffningsvardet pa den anlaggningstillgang som har sak-
rats. Marknadsvardet for utestaende sékringar av investeringskdp uppgick per den

31 december 2010 till -43 Mkr. Under perioden har -35 Mkr paverkat anskaffningsvarden
for sakrade poster.

Exponeringen som uppstér da utléndska dotterbolags resultat omraknas till svenska
kronor sdkras normalt inte. Sakring av exponeringen som uppstér nar dotterbolagens till-
gangar och skulder omraknas till svenska kronor (sa kallad equity-hedge) bedoms fran fall
till fall och gors med utgangspunkt frén vérdet av nettotillgangarna. Sakring sker med lan i
utlandsk valuta eller valutaterminer. Under dret har sakringen av Holmens nettotillgédngar i
euro minskats med 1816 Mkr och uppgick vid arets slut till 1916 Mkr.

Nettotillgangar och equity-hedge, 31 december 2010

Nettotillgangar, Mkr Equity-hedge, Mkr
EUR 2681 1916
GBP 1394 575
Ovriga 27

Resultatet fran equity-hedge uppgick till 472 Mkr (254) och redovisas i dvrigt totalresultat
da sékringsredovisning tillimpas. Omrékningen av utlandska nettotillgdngar paverkade
koncernens egna kapital med -654 Mkr (-255). Marknadsvérdet av utestdende equity-
hedge uppgick per den 31 december till 88 Mkr (-159), varav 35 Mkr avser [&n och 54 Mkr
avser finansiella derivat.

Vid en procentenhets forsvagning av den svenska kronan skulle eget kapital paverkas
med -33 Mkr, inklusive omrdkning av utlandska dotterbolag och hdnsyn tagen till valuta-
sakringar.

Finansieringsrisk

Holmens finansiering bestdr i huvudsak av banklan, obligationslan och foretagscertifi-
kat. Holmens svenska certifikatsprogram har ett rambelopp pa 6 000 Mkr. Certifikat med
loptider upp till ett r kan utges i bade kronor och euro. Holmens 53 kallade Medium Term
Note Program, dér obligationer kan utges, har ett rambelopp pa 6 000 Mkr. Obligationer
med lptider mellan ett och femton ar kan utges i bade kronor och euro.

Under &ret har ny langfristig finansiering tagits upp om 500 Mkr samt avtal tecknats
om nytt sjudrigt kreditléfte om 570 Mkr. Ovrig finansiering har under ret frimst hanterats
genom Holmens certifikatsprogram och korta banklan. Per den 31 december 2010 uppgick
den kortfristiga upplaningen till 2 349 Mkr varav 1964 Mkr under certifikatsprogrammet.

I januari 2011 tecknades ett nytt femdrigt kontrakterat kreditlofte om 400 MEUR

(3600 Mkr) med ett syndikat av 10 banker vilket ersatter ett kontrakterat kreditlofte pa
600 MEUR med ursprungligt forfall under 2012. Utdver detta finns ett bilateralt kreditlofte
om 1300 Mkr som ldper till 2016 samt ytterligare ett om 570 Mkr som loper till 2017.
Samtliga kreditloften var vid arsskiftet outnyttjade.

Den rantebédrande nettoskulden uppgick per den 31 december till 5 772 Mkr (5 683),
fordelat pa rantebarande skulder och rantebarande pensionsavsattningar 6 227 Mkr (6 091),
likvida medel 193 Mkr (182) samt rantebérande tillgangar 261 Mkr (225). Forfallostruktur
pa finansiella skulder framgar av tabellen nedan.

Standard & Poor’s langfristiga kreditrating av Holmen ar B8B med stabila utsikter.



Not 37, fortséttning

Finansiella skulder, 31 december 2010

Forfalloar Mkr Andel, %
2011 2328 39
2012 402 7
2013 2450 4
2014 2 0
2015 499 8
2016- 335 5

6014 100
Ranterisk

Réntebindningen pa Holmens finansiella tillgangar och skulder &r normalt kort. Holmens
styrelse kan vdlja att forlanga rantebindningen i syfte att begransa effekten av en rénte-
uppgang.

Under dret har rantan for 500 Mkr bundits pa 5 ar och 600 Mkr pa 10 &r vilket dkat den
genomsnittliga rantebindningen till 28 manader vid utgangen av 2010. Nettoskuldens
rantebindning, valutafordelning samt genomsnittliga rénta for olika bindningstider fram-
gar av tabellen nedan dar hansyn tagits till derivat som paverkar skuldernas valutafordel-
ning och réantebindning. Holmens genomsnittliga upplaningsranta uppgick under 2010
till 3,9 procent. Vid &rsskiftet 2010/11 uppgick den genomsnittliga upplaningskostnaden
till 4,5 procent, baserat pa aktuella marknadsréntor och befintlig rantebindning. En pro-
centenhets dkning av den genomsnittliga marknadsrantan frén nivén vid arsskiftet skulle
paverka resultatet 2011 med cirka -19 Mkr. | takt med att |dn med bunden ranta forfaller
okar exponeringen mot foréndringar i marknadsréntor. Utan hansyn till rantebindning
uppgar exponeringen mot en procentenhets férandring i marknadsrantan till -58 Mkr.
Marknadsvérdet for de instrument som anvands for att styra rantebindningen uppgick per
den 31 december till 14 Mkr (-60) vilket har redovisats i Gvrigt totalresultat dd sékrings-
redovisning tilllimpas. Detta varde forvéntas redovisas i resultatrakningen under 2011
och senare.

Med radande rantesakringar skulle det egna kapitalet paverkas med 27 Mkr av en
procentenhets dkning av marknadsrantorna.

Réntebindningsstruktur, 31 december 2010

Totalt ar 134 3-5&r  >5ar  Ovrigt
SEK 41M 1403 1533 500 607 68
EUR 1655 1189 145 315 6
GBP 50 -88 138
Ovriga valutor -43 -44 1
Totalt 5772 2460 1677 815 607 213
Snittranta 45 4,2 55 37 34 53

Kolumnen Ovrigt avser framst avsattningar for pensioner.

Prisrisk

For att minska exponeringen mot forandringar i elpriset anvands fysiska leveransavtal
med fast pris samt finansiella sakringar. Nettoinkdpen av el uppgick under 2010 till
2995 GWh varav i Sverige cirka 2 580 GWh. Den bedomda nettoforbrukningen av el i
Sverige dr for perioden 2011-2012 sékrad till cirka 85 procent. For perioden 2013-2015 &r
cirka 80 procent prissakrad.

Sakringarna utgors till dvervégande del av fysiska fastprisavtal. | december tecknade
Holmen ett nytt avtal om elleveranser for perioden 2016-2021 med fast pris, motsva-
rande cirka 30 procent av Holmens nettoforbrukning i Sverige. Resultatet av finansiella
elsakringar redovisas i resultatrékningen i takt med att de forfaller och uppgick till -36 Mkr
(64). Marknadsvardet pa utestdende finansiella sékringar uppgick per den 31 december till
28 Mkr (57), som redovisats i dvrigt totalresultat da sakringsredovisning tillimpas, varav
21 Mkr avser 2011 och 7 Mkr avser 2012. Det egna kapitalet skulle med rddande sakringar
paverkas med 1 Mkr vid en procentenhets dkning av elpriset. For vissa pappers- och
massaprodukter finns en 0TC-handel i finansiella kontrakt. Holmen har under aret inte
handlat med nagra sadana kontrakt. For dvriga insatsvaror ar mgjligheterna att prissakra
begransade.

Kreditrisk
Holmens finansiella transaktioner ger upphov till kreditrisker gentemot finansiella mot-
parter. For varje finansiell motpart faststlls en maximal kreditrisk och settlementrisk som
foljs upp lopande. Per den 31 december 2010 hade Holmen utestaende derivatkontrakt
med ett nominellt belopp om cirka 11 mdr kronor och ett marknadsvérde om netto
750 Mkr. Berdknat enligt Finansinspektionens foreskrifter for finansiella institut (FFFS
2007:1) skulle Holmens sammanlagda motpartsrisk i derivatkontrakt uppga till 1628 Mkr
per den 31 december 2010. Fér dvriga finansiella tillgangar bedoms den maximala kredit-
risken motsvaras av nominellt belopp.

Risken att Holmens kunder inte kommer att fullgora sina betalningsforpliktelser
begrénsas genom kreditkontroll, interna kreditlimiter per kund och genom att i vissa
fall forsékra kundfordringar mot kreditforluster. Per den 31 december 2010 uppgick
kundfordringarna till 2 518 Mkr varav cirka 47 procent var forsakrade mot kreditforluster.
Forséljningen till de fem storsta kunderna utgjorde under 2010 sammanlagt knappt
12 procent av Holmens omséttning. Under aret har kreditforluster pd kundfordringar i form
av avsattningar och nedskrivningar paverkat resultatet med -14 Mkr (-14). Totalt var per
den 31 december kundfordringar om 35 Mkr (92) forfallna till betalning mer @n 30 dagar.
Efter en individuell beddmning av samtliga kundfordringar har avsattning for befarad
kreditforlust om 20 Mkr gjorts. Kreditkvaliteten pd de finansiella tillgéngar som varken har
forfallit eller & nedskrivningshara bedoms vara god.

OVRIG FINANSIELL RISKHANTERING

Forsakringar
Samtliga fastigheter hos Lundbergs och Hufvudstaden &r fullvardeforsakrade.

Holmen forsékrar sina anlaggningar till dteranskaffningsvérde mot egendoms- och
avbrottsskador. Den egna risken varierar mellan olika anlaggningar men uppgar som mest
till cirka 30 Mkr for en enskild skada. Holmens skogsinnehav forsakras inte. Arealerna ar
spridda over stora delar av landet och risken for omfattande samtidiga skador har inte
beddmts motivera den kostnad det skulle innebara att forsakra skogsinnehavet.
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Not 38 - Koncernforetag

Innehav i dotterforetag '

Antal andelar Andel i procent av kapital >

Innehav Sate Land 2010-12-31 2010 2009
Fastighets AB L E Lundberg Norrkdping Sverige 250000 100 100
Byggnads AB L E Lundberg Norrkdping Sverige 1000 100 100
Fastighets AB Stromstaden Norrkdping Sverige 4587 68 68

L E Lundberg Nordic AB Stockholm Sverige 1251 100 100
Ostgdta Holding AB Stockholm Sverige 1000 100 100
Senda i Sverige AB Stockholm Sverige 25000 100 100

L E Lundberg Kapitalforvaltning AB Stockholm Sverige 150 000 100 100
Hufvudstaden AB (publ) Stockholm Sverige 93377680 453 453
AB Citypalatset Stockholm Sverige 1200 100 100
Fastighetsaktiebolaget Stockholm City Stockholm Sverige 7776 100 100
Hotel Stockholm AB Stockholm Sverige 10000 100 100
Fastighetsaktiebolaget Medusa Stockholm Sverige 300 100 100
Aktiebolaget Hamngatsgaraget Stockholm Sverige 3000 100 100
AB Nordiska kompaniet Stockholm Sverige 19460 666 100 100
NK Cityfastigheter AB Stockholm Sverige 1680 100 100

NK Concession Aktiebolag Stockholm Sverige 1000 100 100
Parkaden Aktiebolag Stockholm Sverige 5000 100 100
Holmen AB (publ) Stockholm Sverige 23511000 28,0 28,0
Holmen Paper AB Norrkdping Sverige 100 100 100
Iggesund Paperboard AB Hudiksvall Sverige 1000 100 100
Holmen Timber AB Hudiksvall Sverige 1000 100 100
Holmen Skog AB Ornskéldsvik Sverige 1000 100 100
Holmen Energi AB Ornskoldsvik Sverige 1000 100 100
Holmen Energi Elhandel AB Stockholm Sverige 1000 100 100
Holmens Bruk AB Norrkdping Sverige 49514201 100 100
Holmen Forsékring AB Stockholm Sverige 10000 100 100
MoDo Capital AB Ornskoldsvik Sverige 1000 100 100
Holmen S.A.S. Paris Frankrike 40000 100 100
Holmen UK Ltd Workington Storbritannien 1197100 100 100
Holmen Paper UK Ltd London Storbritannien 100 100
Iggesund Paperboard Ltd Workington Storbritannien 100 100
Holmen GmbH Hamburg Tyskland 100 100
Holmen Suecia Holding S.L. Madrid Spanien 9448 557 100 100
Holmen Paper Madrid S.L. Madrid Spanien 100 100
Carton y Papel Reciclado S.A. Madrid Spanien 100 100
Iggesund Paperboard Asia Pte Ltd Singapore Singapore 800000 100 100
HolmenB.V. Amsterdam Holland 35 100 100
Iggesund Services B.V. Utrecht Holland 100 100

AS Holmen Mets Tallin Estland 500 100 100

1) De mest vésentliga innehaven anges.

2) Andel i kapital och roster berdknas efter avdrag for aterkopta aktier. Rostandel Gverensstammer med kapitalandel i samtliga fall utom for Hufvudstaden AB (publ) och Holmen AB (publ).

For Hufvudstaden uppgar rostandelen per den 31 december till 88,1 procent (88,1) och for Holmen till 52,0 procent (52,0).

Ett antal fusioner och likvidationer har under aret genomfdrts med syfte att forenkla bolagsstrukturen i Sverige.



Resultatrakning samt
Rapport dver totalresultat, moderbolaget

RESULTATRAKNING, Mkr Not 2010 2009
Personalkostnader 2 -16 -16
Avskrivningar 3 -0 -0
Ovriga externa kostnader 4 -13 -12
Rorelseresultat -29 -28
Resultat frén finansiella poster 5
Resultat fran andelar i koncernforetag 505 788
Resultat fran andelar i intresseféretag 531 1159
Resultat fran dvriga vérdepapper och fordringar som dr anléaggningstillgdngar 293 359
Rénteintdkter 7 6
Rantekostnader och liknande kostnader -14 -18
Resultat efter finansiella poster 1293 2266
Bokslutsdispositioner 6 -27 -7
Resultat fore skatt 1266 2259
Skatt 7 -59 -86
Rrets resultat 1207 2173
RAPPORT OVER TOTALRESULTAT, Mkr Not 2010 2009
Rrets resultat 1207 2173
Ovrigt totalresultat
Finansiella tillgangar som kan sdljas 1

Rrets forandring i verkligt varde 3229 3561

Overfort till rets resultat vid avyttring -1
Skatt hanforlig till dvrigt totalresultat 7 -303

2926 3559

Rrets totalresultat 4133 5732
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Balansrakning, moderbolaget

BALANSRAKNING, Mkr Not 2010-12-31 2009-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar 8 5 4
Finansiella anldggningstillgdngar

Andelar i koncernforetag 9 5943 5950
Andelar i intresseforetag 10 2058 2833
Andra langfristiga vardepappersinnehav 1 14484 9276
Andra langfristiga fordringar 12,13 1 0
Summa finansiella anldggningstillgdngar 22486 18059
Summa anldggningstillgangar 22490 18063
Omséattningstillgdngar

Kortfristiga fordringar

Fordringar p koncernforetag 12,14 354 378
Ovriga rérelsefordringar 5 1
Summa kortfristiga fordringar 359 380
Kassa och bank 12,15 199 454
Summa omsittningstillgangar 557 834
SUMMA TILLGANGAR 23048 18897
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 16

Bundet eget kapital

Aktiekapital (62 145 483 aktier) 621 621
Reservfond 344 344
Fritt eget kapital

Fond for verkligt vérde 4402 1685
Balanserade vinstmedel 13402 11423
Rrets resultat 1207 2173
Summa eget kapital 19976 16 246
Obeskattade reserver 17 392 365
Avsattningar 18 303

Kortfristiga skulder

Skulder till koncernfdretag 12,14 1745 2169
Ovriga finansiella skulder 12,14 568 70
Aktuella skatteskulder 34 40
Ovriga rrelseskulder 19 30 8
Summa kortfristiga skulder 2377 2287
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 23048 18897
STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER 20 1209 1202



Rapport over forandring i eget kapital samt
Kassaflodesanalys, moderbolaget

Bundet eget kapital Fritt eget kapital Totalt eget kapital

L Fondfor Balanserade Rrets
FORANDRING | EGET KAPITAL, Mkr Aktiekapital ~ Reservfond  verkligtvdrde  vinstmedel resultat
Ingdende eget kapital 2009-01-01 621 344 1 11744 -1825 10886
Vinstdisposition -1825 1825
Rrets totalresultat 1683 1876 2173 5732
Utdelning -372 -312
UTGAENDE EGET KAPITAL 2009-12-31 621 344 1685 11423 2173 16 246
Vinstdisposition 2173 -2173
Rrets totalresultat 2717 209 1207 4133
Utdelning -403 -403
UTGAENDE EGET KAPITAL 2010-12-31 621 344 4402 13402 1207 19976
KASSAFLODESANALYS, Mkr Not 15 2010 2009
Den [opande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 1293 2266
Justering for av- och nedskrivning samt reversering 15 -1015
Justering for realisationsresultat aktiefrsaljning -439 -7
Betald inkomstskatt -66 -69
Kassaflode fran den Iopande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital 803 1174
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Forandring av rorelsefordringar -3 0
Fordndring av rérelseskulder 15 -1
KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN 816 1174
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -1 -1
Forvérv av finansiella tillgangar -2007 -369
Avyttring av finansiella tillgangar 1241 21
KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN -767 -349
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan 500
Amortering av lan -401 -344
Utbetald utdelning -403 -3n
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN -304 -716
RRETS KASSAFLODE -255 110
Likvida medel vid drets borjan 454 345
Likvida medel vid arets slut 199 454
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Noter, moderbolaget

Not 1- Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i de fall som
anges nedan. De skillnader som forekommer mellan moderbolagets och koncernens prin-
ciper foranleds av begransningar i mdjligheterna att tillimpa IFRS i moderbolaget till foljd
av ARL och Tryggandelagen samt i vissa fall av skatteskal.

Moderbolaget har uppréttat sin arsredovisning enligt Arsredovisningslagen (1995:1554)
och Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2 Redovisning for juridisk
person. RFR 2 innebér att moderbolaget i drsredovisningen for den juridiska personen
ska tillampa samtliga av EU godkénda IFRS och uttalanden sd ldngt detta & mdjligt inom
ramen for Arsredovisningslagen, Tryggandelagen och med hénsyn till sambandet mellan
redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag fran och tillagg till
IFRS som ska gdras. Vidare har Radet for finansiell rapporterings utgivna uttalande
gallande for noterade foretag tillampats.

Klassificering och uppstallningsformer

Moderbolagets resultatrakning och balansrékning ar uppstallda enligt arsredovisnings-
lagen, medan rapporten dver totalresultat och rapporten dver forandringar i eget kapital
baseras pa IAS 1 Utformning av finansiella rapporter. De skillnader mot koncernens rap-
porter som gor sig gallande i moderbolagets resultat- och balansrakningar utgors framst
av redovisning av resultat fran finansiella poster, anlaggningstillgangar, eget kapital samt
forekomsten av avsattningar som egen rubrik i balansrékningen.

Vasentliga tillampade redovisningsprinciper

Reglerna i ARL 4 kap §14 a-d om véirdering av vissa finansiella instrument till verkligt
vérde tillimpas. Detta innebar att "Andra langfristiga vérdepappersinnehav” vérderas till
verkligt varde.

Dotterforetag och intresseforetag

Andelar i dotterforetag och intresseforetag redovisas i moderbolaget enligt anskaffnings-
vardemetoden. Detta innebar att transaktionsutgifter inkluderas i det redovisade vardet
forinnehav i dotterforetag och intresseforetag.

Intakter
Utdelningsintakt redovisas nr rétten att erhdlla betalning beddms som saker.

Materiella anldggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag for ackumu-
lerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar.

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

Skatter
I moderbolaget redovisas obeskattade reserver utan uppdelning pa eget kapital och upp-
skjuten skatteskuld, till skillnad mot i koncernen.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott for juridiska personer
Foretaget redovisar koncernbidrag och aktiedgartillskott i enlighet med uttalandet frén
Radet for finansiell rapportering, UFR 2. Aktiedgartillskott fors direkt mot eget kapital
hos mottagaren och aktiveras i aktier och andelar hos givaren. Provning sker darefter om
nedskrivning erfordras.

Koncernbidrag redovisas enligt ekonomisk innebdrd. Det innebér att koncernbidrag
som ldmnats eller tas emot i syfte att minimera koncernens totala skatt redovisas direkt
mot balanserade vinstmedel efter avdrag for dess aktuella skatteeffekt.

Finansiella garantiavtal

Moderbolagets finansiella garantiavtal bestér i huvudsak av borgensforbindelser till for-
man for dotterforetag. For redovisning av finansiella garantiavtal tillimpar moderbolaget
en av Radet for finansiell rapportering tillaten ldttnadsregel jamfort med reglerna i IAS 39.

Anldggningstillgangar som innehas for forsaljning

Anldggningstillgangar som innehas for forsaljning sarredovisas inte i moderbolagets resul-
tat- och balansrakning da moderbolaget foljer Arsredovisningslagens uppstaliningsform
for resultat- och balansrakning. Information om anlaggningstillgangar som innehas for
forsaljning lamnas i stéllet som notupplysning.

Not 2 - Anstallda och personalkostnader

Sjukfranvaro

Da antalet anstallda i genomsnitt understiger 10 personer for de tvd senaste aren lamnas
ingen uppgift om sjukfranvaron. Ovrig information avseende moderbolagets anstéllda och
personalkostnader aterfinns i koncernens not 5.

Pensioner )
Bolagets anstéllda omfattas av ITP-planen. Atagande for dlderspension och familjepension
tryggas dels genom en forsakring i Alecta dels genom inbetalning av premier.

2010 2009
Kostnader for avgiftsbestamda planer 2 2
| ovanstaende kostnad ingdr 2 Mkr (2) avseende ITP-plan finansierad i Alecta.
Not 3 - Avskrivningar enligt plan, Mkr
2010 2009
Maskiner och inventarier 0 0
Not 4 - Arvode och kostnadsersattning till revisorer, Mkr
2010 2009
Ersattningar till KPMG
Revisionsuppdrag 03 03
Andra uppdrag 0,2 03
0,5 0,6



Not 5 - Finansnetto, Mkr

Not 7 - Skatt, Mkr

Resultat fran andelar i koncernforetag 2010 2009 2010 2009
Utdelningar 47 749 Aktuell skattekostnad
Koncernbidrag 33 38 Krets skattekostnad -60 -85
Skatt hanforlig till tidigare ar 0 1
505 788 Uppskjuten skattekostnad
. . . Temporéra skillnader -1
Resultat frén andelar i intresseforetag 2010 2009 5 m
Utdelningar 100 144
Realisationsresultat 437
Nedskrivningar/reverseringar ' -7 1015 Avstamning av effektiv skatt 2010 2009
531 1159  Resultat fore skatt 1266 2259
Resultat fran évriaa vird h fordri Svensk inkomstskattesats 26% -333 26% -594
esuta Ira n ow{rlgatylelx reepapper ochiiordringar 2010 2009 Icke avdragsgilla kostnader 0% -4 -0% 0
Som aran‘aggningstifigangar Ej skattepliktiga intakter -22% 280 -23% 511
Utdelningar 292 343 Schablonrdnta pa periodiseringsfond 0% -2 0% -2
Realisationsresultat 1 7 Skatthanforlig till tidigare &r -0% 0 -0% 1
Ovrigt 9 Ovrigt 0% -1
293 359  Redovisad effektiv skatt 5% -59 4% -86
Rénteintakter 2010 2009
PRSP ~ 2010 2009
Rénteintékter, koncernforetag 4 3
Rénteintakter, Gvriga 4 3 Skatthanforlig Fore Efter Fore Efter
7 6 till ovrigt totalresultat skatt Skatt skatt skatt Skatt skatt
Verkligt vérde andelar 3229 -303 2926 3559 3559
Réntekostnader och liknande kostnader 2010 2009
Réntekostnader, koncernforetag -4 -16 Not 8 - Materiella anlaggningstillgangar, Mkr
Réntekostnader, vriga -2 -1
Ovrigt -8 -1 Inventarier 2010 2009
-14 -18  Ackumulerade anskaffningsvérden
1) Nedskrivningar/reverseringar har skett till aktuell bérskurs. Vid &rets borjan 6 6
Arets anskaffningar 1 1
Arets avyttringar och utrangeringar -0 -0
Not 6 - Bokslutsdispositioner, Mkr 7 6
2010 2009 A_cklﬂlmule_rgfie avskrivningar enligt plan
- - — \!Id drets borjan -2 -2
Skillnad me!lan bo!(ford avsknvmngloch Rrets avyttringar och utrangeringar 0 0
avskrivning enligt plan, Inventarier -0 -0 Krets avskrivning enligt plan -0 -0
Periodiseringsfond, arets avsattning -75 -108 i) )
Periodiseringsfond, drets aterforing 48 102 5 4
-27 -7
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Not 9 - Andelar i koncernforetag, Mkr

2010 2009
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid &rets borjan 5950 5925
Arets anskaffningar 25
Arets avyttringar -0
Arets nedskrivningar m m -7
5943 5950
Specifikation av direkta innehav Antal andelar Andel i procent’ Verkligt varde Redovisat varde
avandelari dotterforetag Orgnr Sate 2010-12-31 2010 2009 2010-12-31 2010 2009
Fastighets AB L E Lundberg 556049-0483  Norrkdping 250000 100 100 165 165
L E Lundberg Kapitalfdrvaltning AB 556188-2290  Stockholm 150 000 100 100 15 15
Holmen AB (publ) 556001-3301  Stockholm 23511000 28,0 (52,0) 28,0 (52,0) 5144 2933 2933
Hufvudstaden AB (publ) 556012-8240  Stockholm 93377 680 45,3 (88,1) 453 (881) 7695 2830 2830
Ovriga direkta innehav 0 8
5943 5950
Indirekt dgda dotterforetag (storre innehav)
Agda av Holmen AB (publ)
Holmens Bruk AB 556002-0264  Norrkoping 49514201 100 100
Holmen Suecia Holding S.L., Spanien Madrid 9448557 100 100
Holmen UK Ltd, Storbritannien Workington 1197100 100 100
Agda av Hufvudstaden AB (publ)
AB Citypalatset 556034-7246  Stockholm 1200 100 100
AB Nordiska kompaniet 556008-6281  Stockholm 19460 666 100 100
1) Andel i kapital och roster beraknas efter avdrag av aterkopta aktier. Ristandel anges i parentes till hoger om kapitalandel i de fall den ej dverensstaimmer med kapitalandel.
Not 10 - Andelar i intresseforetag, Mkr
2010 2009
Vid drets borjan 2833 1818
Avyttring -775
Reverseringar’ 1015
2058 2833
Specifikation av andelar Antal andelar Andel i procent? Verkligt varde Redovisat varde
iintresseforetag Org nr Sate 2010-12-31 2010 2009 2010-12-31 2010 2009
Cardo AB (publ) 556026-8517  Malmo 11150000 43 413 4683 2058 2058
NCCAB (publ) - A-aktier 556034-5174  Solna 10,0 (22,1) 775
2058 2833

1) Reversering av tidigare gjorda nedskrivningar pa andelar i Cardo och NCC baserat pa aktuell brskurs.
2) Andel i kapital och roster berdknas efter avdrag av aterkopta aktier. Rostandel anges i parentes till hoger om kapitalandel i de fall den ej dverensstimmer med kapitalandel.
For mer information om moderbolagets intressefretag se not 20 i koncernen.

| december 2010 tecknades avtal om forsaljning av samtliga aktier i Cardo AB till Assa Abloy. Tilltréde och likvid for aktierna
beddms ske under forsta kvartalet 2011. Overenskommet pris &r 420 kronor per aktie.
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Not 11 - Andra langfristiga vardepappersinnehav, Mkr

2010 2009
Ackumulerade vérden
Vid drets borjan 9836 7822
Inkdp 2006 344
Forsaljningar -27 -15
Rrets vardeforandringar 3020 1685
14836 9836
Ackumulerade nedskrivningar
Vid drets borjan -561  -2436
Arets reverseringar 209 1876
-352 -561
14484 9276
Vardepappersinnehav som varderas till verkligt varde
2010 2009
Anskaffningsvérde borsnoterade innehav
Vid drets borjan 8054 7724
Inkdp 2006 344
Forsaljningar -27 -14
10034 8054
Vardeforandringar i verkligt varde via resultatrakningen
Vid drets borjan -2339 -2339
-2339  -2339
Vérdeforandringar i verkligt varde via balansrakningen
Vid drets borjan 3561 1
Forsaljningar -1
Vérdeforandringar 3229 3561
6790 3561
14484 9276
Andel 2010-12-31
i procent av
Specifikation avinnehav ' kapital  roster 2010 2009
Handelsbanken A 2,0 2,0 2686 2246
Husqvarna A* 1543 1355
Husqvarna B? 52 156 129 95
Industrivrden A 12,2 16,8 5635 3830
Indutrade 13,8 13,8 1276 540
Sandvik 2,0 2,0 3081 1210
Ovriga 134 0
14484 9276

1) Tillgangarna har vérderats till verkligt varde enligt aktuell brskurs.
2) Andel av kapital och roster anges gemensamt for innehaven i Husqvarna.

Not 12 - Finansiella instrument, Mkr

Finansiella
tillgdngar . Summa
somkan  Kund-och  Ovriga  redovisat Verkligt
2010 sdljas  lanefordringar skulder vérde virde
Finansiella instrument
som ingdr i den
finansiella nettoskulden
Andra langfristiga fordringar
Ovriga finansiella fordringar 1 1 1
1 1 1
Kortfristiga finansiella fordringar
Fordringar pa koncernforetag 354 354 354
354 354 354
Likvida medel
Banktillgodohavanden 199 199 199
199 199 199
Kortfristiga skulder
Skulder till koncernforetag 1745 1745 1745
Ovriga finansiella skulder 568 568 568
2313 2313 2313
Finansiella instrument
som inte ingdr i den
finansiella nettoskulden
Finansiella placeringar 14484 14484 14484
Kundfordringar 0 0 0
Leverantorsskulder 1 1 1
Finansiella
tillgdngar ) Summa
somkan  Kund-och  Ovriga  redovisat Verkligt
2009 sdljas  lanefordringar skulder vérde virde
Finansiella instrument
som ingdr i den
finansiella nettoskulden
Andra langfristiga fordringar
Ovriga finansiella fordringar 0 0
0 0
Kortfristiga finansiella fordringar
Fordringar pa koncernforetag 378 378 378
378 378 378
Likvida medel
Banktillgodohavanden 454 454 454
454 454 454
Kortfristiga skulder
Skulder till koncernforetag 2169 2169 2169
Ovriga finansiella skulder 70 70 70
2239 2239 2239
Finansiella instrument
som inteingdr i den
finansiella nettoskulden
Finansiella placeringar 9276 9276 9276
Kundfordringar 0 0 0
Leverantdrsskulder 0 0 0
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Not 13 - Andra langfristiga fordringar, Mkr

Langfristiga fordringar 2010 2009
Reversfordringar 1 0
Ovriga fordringar 0 0
1 0
2010 2009
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid drets borjan 0 0
Tillkommande fordringar 1
1 0
Ackumulerade nedskrivningar
Vid drets borjan -0 -0
-0
1 0
Not 14 - Narstaende, Mkr
Dotter- Nyckelpersoner i Andra
2010 foretag  ledande stallning narstdende
Forséljning av varor till nérstdende 10
Erhdllen rénta fran narstaende 4
Erlagd rénta till ndrstaende 4 0 0
Skuld till ndrstaende, 31 december 1745 53 8
Fordran pa ndrstaende, 31 december 354
Dotter- Nyckelpersoner i Andra
2009 foretag  ledande stillning narstaende
Forsaljning av varor till narstaende 10
Erhdllen rénta fran narstaende 3
Erlagd rénta till ndrstaende 16 1 0
Skuld till ndrstaende, 31 december 2169 53 9
Fordran pa nérstaende, 31 december 378

Tjanster med ndrstaende dr prissatta pa marknadsmassiga villkor.

Nyckelpersoner i ledande stallning

Fredrik Lundberg med maka innehar direkt och indirekt via det heldgda bolaget Byggnads
AB Karlsson & Wingesjd (inklusive dotterbolag) 89,7 procent av rosterna och 53,5 procent
av kapitalet i L E Lundbergfdretagen AB (publ). Fredrik Lundberg ar VD och styrelseledamot
i bolaget och har under dret erhallit 1,5 Mkr (1,5) i 16n. Ingen rorlig eller annan typ av
ersattning har erhallits.

De sammanlagda erséttningarna ingdr i personalkostnader i koncernens not 5.

Not 15 - Kassaflodesanalys, Mkr

Kassaflodesanalysen upprattas enligt den indirekta metoden. Det redovisade kassaflodet
omfattar endast transaktioner som medfor in- och utbetalningar.

Réntor och erhéllen utdelning 2010 2009
Erhallna réntor 7 6
Erlagda réntor -4 -17
Erhéllen utdelning 864 1236

867 1225
Kassa och bank 2010 2009
Banktillgodohavande 5 151
Tillgodohavande checkrakningskredit 194 303

199 454

1) Beviljad checkrékningskredit uppgar till 100 Mkr (100).

Not 16 - Eget kapital

Bundna fonder

Bundna fonder far inte minskas genom vinstutdelning.

Reservfond - Syftet med reservfonden har varit att spara en del av nettovinsten, som inte
gar at for tackning av balanserad forlust.

Fritt eget kapital
Fond for verkligt vérde, balanserade vinstmedel och drets resultat utgor fritt eget kapital,
det vill séga det belopp som finns tillgangligt for utdelning till aktiedgarna.

Fond fir verkligt virde

Foretaget tillimpar ARLs regler avseende vardering av finansiella instrument till verkliga
varden enligt 4 kap §14 a-d. Fond for verkligt varde inkluderar den ackumulerade netto-
forandringen av verkligt varde pa finansiella tillgangar som kan sljas fram till dess att
tillgangen bokas bort fran balansrékningen.

Fond for verkligt varde, Mkr 2010 2009
Vid drets borjan 1685 1
Forséljningar -1
Vérdeforandringar 3020 1685
Skatt hanforlig till drets vardeforandring -303

4402 1685

Balanserade vinstmedel
Utgdrs av foregdende drs balanserade vinstmedel och resultat efter att vinstutdelning
[dmnats.

Ovrig information &terfinns i koncernens not 28.



Not 17 - Obeskattade reserver, Mkr

2010 2009
Inventarier
Vid drets borjan 0 0
Arets avskrivningar utover plan 0 -0
1 0
Periodiseringsfonder
Avsatt vid taxering 2005 48
Avsatt vid taxering 2006 24 24
Avsatt vid taxering 2007 41 |
Avsatt vid taxering 2008 68 68
Avsatt vid taxering 2009 75 75
Avsatt vid taxering 2010 108 108
Avsatt vid taxering 2011 75
391 364
392 365
Av obeskattade reserver utgdr 103 Mkr (96) uppskjuten skatt.
Not 18 - Avsattningar, Mkr
Avsattningar for skatter 2010 2009
Vérdepappersinnehav som varderas till verkligt vérde
Vid drets borjan
Avsdttningar under dret 303
303 -
Not 19 - Ovriga rérelseskulder, Mkr
2010 2009
Leverantdrsskulder 1 0
Ovriga skulder 13 0
Upplupna kostnader och foruthetalda intakter 16 7
30 8
Not 20 - Stéllda sakerheter och eventualforpliktelser, Mkr
Inga stéllda sakerheter finns.
Eventualforpliktelser 2010 2009
Ansvarsforbindelser till formén for dotterforetag 1209 1202
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Forslag till vinstdisposition

Styrelsen foreslar att de till drsstdmmans forfogande stdende vinstmedlen,
19011 Mkr (19 010 996 720 kronor) disponeras enligt nedan:

Till aktiedgarna utdelas 7:50 kronor per aktie 465 Mkr
I'ny rdkning overfores 18 546 Mkr
19011 Mkr

I bolaget finns 62 145 483 registrerade aktier, varav for nérvarande 145 483 ar icke utdelningsberattigade aterkdpta egna
aktier. Summan av ovan foreslagen utdelning om 465 Mkr kan komma att dndras om antalet aterkdpta egna aktier for-
andras innan avstamningsdag for utdelning.

Motiverat yttrande avseende vinstutdelningsforslaget kommer att finnas pa bolagets hemsida www.lundbergs.se
senast tva veckor fore drsstdmman. Yttrandet kan ocksd erhdllas fran bolaget pa begaran.

Styrelsen och verkstallande direktdren anser att arsredovisningen har uppréttats i enlighet med god redovisnings-
sed i Sverige och koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med de internationella redovisningsstandarder som
avses i Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning av internatio-
nella redovisningsstandarder. Arsredovisningen respektive koncernredovisningen ger en rattvisande bild av moder-
bolagets och koncernens stéllning och resultat. Férvaltningsberattelsen fér moderbolaget respektive koncernen ger
en rattvisande oversikt dver utvecklingen av moderbolagets och koncernens verksamhet, stéllning och resultat samt
beskriver vdsentliga risker och osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen star infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har, som framgar ovan, godkénts for utfardande av styrelsen och
verkstéllande direktéren den 23 februari 2011. Koncernens resultat- och balansrakning och moderbolagets resultat-
och balansrakning blir foremal for faststallelse pa arsstamman den 6 april 2011. Som avstamningsdag for utdelning
foreslds mandagen den 11 april 2011. Beslutar stdmman enligt forslaget berdknas utdelningen utsandas av Euroclear
Sweden AB torsdagen den 14 april 2011.

Stockholm den 23 februari 2011

Mats Guldbrand Carl Bennet Gunilla Berg
Ordférande Styrelseledamot Styrelseledamot
Lennart Bylock Louise Lindh Katarina Martinson
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Sten Peterson Christer Zetterberg Fredrik Lundberg
Styrelseledamot Styrelseledamot Verkstdllande direktor

Styrelseledamot

Var revisionsberdttelse har lamnats den 23 februari 2011

George Pettersson Kjell Bidends
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
KPMG KPMG



Revisionsberattelse

Till arsstdmman i L E Lundbergféretagen AB (publ), 556056-8817

Vi har granskat &rsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direk-
torens forvaltning i L E Lundbergféretagen AB (publ) for ar 2010. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning
ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 29-76. Det &r styrelsen och verkstdllande direktoren
som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och férvaltningen och for att arsredovisningslagen tillampas vid
upprattandet av arsredovisningen samt for att internationella redovisningsstandarder IFRS sddana de antagits av
EU och drsredovisningslagen tilldmpas vid upprattandet av koncernredovisningen. Vart ansvar dr att uttala oss om
arsredovisningen och koncernredovisningen samt forvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebadr att vi planerat och genomfért
revisionen for att med hdg men inte absolut sdkerhet forsdkra oss om att arsredovisningen och koncernredovis-
ningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen fér belopp
och annan information i rakenskapshandlingarna. | en revision ingar ocksa att préva redovisningsprinciperna och
styrelsens och verkstallande direktorens tilldmpning av dem samt att bedoma de betydelsefulla uppskattningar
som styrelsen och verkstéllande direktéren gjort ndr de upprattat drsredovisningen och koncernredovisningen
samt att utvardera den samlade informationen i drsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for
vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat véasentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna
beddma om ndgon styrelseledamot eller verkstéllande direktoren dr ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven
granskat om ndgon styrelseledamot eller verkstéllande direktéren pa annat satt har handlat i strid med aktie-
bolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for
vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en rittvisande bild av bolagets
resultat och stéllning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har upprattats i enlig-
het med internationella redovisningsstandarder IFRS sddana de antagits av EU och arsredovisningslagen och ger
en rdttvisande bild av koncernens resultat och stéllning. En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Férvaltnings-
berattelsen och bolagsstyrningsrapporten ar forenliga med arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga
delar.

Vi tillstyrker att drsstdmman faststaller resultatrdkningen och balansrakningen fér moderbolaget och koncer-
nen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberéttelsen och beviljar styrelsens ledamoter
och verkstéllande direktdren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Stockholm den 23 februari 2011

George Pettersson Kjell Bidenas
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
KPMG KPMG
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Styrelsen

Ovre raden

Carl Bennet

Fodd 1951

Civekon, tekndrh ¢

Invald i styrelsen 2009

Styrelseordftrande i Getinge, Elanders och Lifco
Ordfdrande i Goteborgs Universitet
Styrelseledamot i Holmen och SSAB

Antal aktier: 100 000

Mellersta raden

Gunilla Berg

Fodd 1960

Civ ekon

Vice VD och CFO Teracom Group

Invald i styrelsen 2004

Styrelseledamot i Alfa Laval, DnB NOR ASA
Antal aktier: 300

Lennart Bylock

Fodd 1940

Invald i styrelsen 1997

Styrelseordftrande i Stiftelsen Natur & Kultur,
Danska AS3 Companies samt Sigur Holding
Styrelseledamot i Swede Ship Marine AB
Antal aktier (inklusive bolag): 40 000

Nedre raden

Mats Guldbrand

Fodd 1945

Civekon

Styrelsens ordfdrande

Invald i styrelsen 2008

Styrelseledamot i Procordias Pensionsstiftelse I,
Stiftelsen Konung Gustav V:s 80-drsfond och
Lonnbacken Fastigheter AB

Antal aktier: 34 100

Christer Zetterberg

Fodd 1941

Civekon

Invald i styrelsen 1990

Styrelseordftrande i Boo Forssjd AB och

Ericsbergs Fideikommiss AB

Styrelseledamot Camfil AB och Swede Ship Marine AB
Medlem i IVA Kungliga Ingenjdrsvetenskapsakademien
Antal aktier: 10000
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Revisorer
George Pettersson

Auktoriserad revisor KPMG. Fodd 1964.
Vald 2007.

Kjell Bidends
Auktoriserad revisor KPMG. Fodd 1960.
Vald 2005, omvald 2007.

SUPPLEANTER

Carl Lindgren

Auktoriserad revisor KPMG. Fodd 1958.
Vald 1998, omvald 2003 och 2007.

Hans Akervall
Auktoriserad revisor KPMG. Fodd 1953.
Vald 1994, omvald 2003 och 2007.

LUNDBERGS 2010

Ovre raden

Fredrik Lundberg

Fodd 1951

Civing, civ ekon, ekondrh c, tekndrh ¢
VDiLELundbergforetagen AB

Invald i styrelsen 1975

Styrelseordfrande i Cardo, Holmen och Hufvudstaden
Vice ordforande i Handelshanken

Styrelseledamot i Industrivdrden och Sandvik

Antal aktier (inklusive bolag): 32 940 000

Katarina Martinson

Fodd 1981

Civekon

Invald i styrelsen 2009

Styrelseledamot i Lorentzen & Wettre och Cardo
Antal aktier: 4 669 301

Mellersta raden

Sten Peterson

Fodd 1956

(iving

VD i Byggnads AB Karlsson & Wingesjo
Invald i styrelsen 2001
Styrelseledamot i Hufvudstaden och
Fastighets AB L E Lundberg

Antal aktier: 14 000

Nedre raden

Louise Lindh

Fodd 1979

Civ ekon

Vice VD i Fastighets AB L E Lundberg

Invald i styrelsen 2010

Styrelseledamot i Hufvudstaden och Holmen
Antal aktier: 4 669 301
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Ledande befattningshavare
L E Lundbergforetagen AB

Fredrik Lundberg

Fodd 1951, anstalld 1977

VD

Antal aktier (inklusive bolag): 32 940 000

Lars Johansson
Fodd 1966, anstalld 1991
(Chef administration, ekonomi och finans

UIf Lundahl

Fodd 1952, anstlld 2004
Vice VD, VDs stallforetradare
Antal aktier: 14 000

Michael Grundberg
Fodd 1961, anstalld 2002
Portfoljforvaltare

Claes Boustedt

Fodd 1962, anstalld 1991

Vice VD, VD i L E Lundberg Kapitalforvaltning AB
Antal aktier: 5000
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Ledande befattningshavare
Fastighets AB L E Lundberg |

Peter Whass

Fodd 1954, anstalld 1989
VD

Antal kipoptioner: 20 000

Louise Lindh

Fodd 1979, anstélld 2005

Vice VD, Regionchef Stockholm
Antal aktier: 4 669 301

Roger Ekstrom

Fodd 1961, anstalld 2001

Vice VD, Regionchef Ost

Informationschefi L E Lundbergféretagen AB
Antal kipoptioner: 20 000

Peter Lundgren

Fodd 1970, anstalld 1994
Regionchef Vast

Antal aktier: 300

Johan Ladenberg

F6dd 1966, anstalld 2005

Chef hyres- och fastighetsadministration
Antal aktier: 150

Kjell Johansson

Fodd 1957, anstélld 2006
Regionchef Gdteborg
Antal aktier: 600

Pernilla Cronerud

Fodd 1968, anstalld 1999
Ekonomichef
Koncernredovisningschef i
L E Lundbergféretagen AB
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Arsstdmma och Rapporter

Information om Arsstdmma
L E Lundbergforetagens arsstdamma 2011 halls onsdagen den
6 april kI 14.00 pa Grand Hétel, Stallgatan 6, Stockholm.

Deltagande i stamman

Aktiedgare som vill delta i drsstdmman skall dels vara inford i den av
Euroclear Sweden AB forda aktieboken per torsdagen den 31 mars
2011 dels anméla sitt deltagande till arsstdmman senast torsdagen
den 31 mars 2011.

Anmalan skall ske antingen:

— per post under adress L E Lundbergféretagen AB,
601 85 Norrkdping

- per telefon 011-21 65 00

— per fax 011-21 65 65 eller

— per e-post till mia.anttonen@lundbergs.se varvid erfordras
bolagets e-postbekraftelse pa att anmalan mottagits.

Vid anmaélan skall uppges namn, adress, telefon, personnummer/
organisationsnummer, antal aktier samt antal bitréden. Sker del-
tagande med stod av fullmakt bor fullmakten inséndas i original
i samband med anmaélan. Fullmaktsformular halls tillgangligt hos
bolaget och pa bolagets hemsida www.lundbergs.se.

Aktiedgare, som genom banks notariatavdelning eller enskild
fondhandlare 13tit forvaltarregistrera sina aktier, maste — for att
kunna utéva rostratt pa arsstamman - tillfalligt inregistrera aktierna
i eget namn. Sadan inregistrering skall vara verkstalld senast tors-
dagen den 31 mars 2011. Detta innebar att aktiedgare i god tid fore
denna dag, maste ldmna férvaltaren meddelande om den énskade
atgdrden.

Utdelning

Styrelsen foreslar arsstdmman en utdelning for verksamhetsaret
2010 om 7:50 kronor per aktie. Som avstamningsdag foreslar
styrelsen mandagen den 11 april 2011. Beslutar stdmman enligt
forslaget berdknas utdelningen komma att utsandas av Euroclear
Sweden AB torsdagen den 14 april 2011.

Ekonomisk information
Foljande ekonomiska rapporter publiceras pa svenska och engelska
pa var hemsida www.lundbergs.se

26 maj 2011

25 augusti 2011
24 november 2011
Februari 2012

Deldrsrapport januari — mars 2011
Deldrsrapport januari — juni 2011
Deldrsrapport januari — september 2011
Bokslutskommuniké for 2011

Arsredovisning sands ut till aktiedgare som har anmaélt att de vill ha
denna. Anmadlan gors enklast pad www.lundbergs.se under rubriken
Investor Relations/Aktiedgarservice.



Adresser

L E Lundbergféretagen AB (publ)
Org nr 556056-8817

Sdte Stockholm

Box 14048, 104 40 Stockholm
Besoksadress Hovslagargatan 5 B

Tel 08-463 06 00

Fax 08-611 66 09

E-post lundbergs@lundbergs.se

Fastighets AB L E Lundberg
Org nr 556049-0483

601 85 Norrkdping

Besoksadress S:it Persgatan 105
Tel 011-21 65 00

Fax 011-21 65 65

E-post lundbergs@lundbergs.se

www.lundbergs.se

Pa Lundbergs hemsida finns,
forutom allméan information om
foretaget, finansiell information
och aktuell aktiekurs.
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Form och produktion: Anfang Reklambyra, Norrkoping

Text: Lundbergs

Repro: Skansk Repro

Tryck: Strokirk-Landstréoms AB

Omslag: Invercote Creato 300 g. Inlaga: Multiart Silk 150 g och Multi Offset 120 g

Foto: Atelje Rog6, Rolf Andersson, Jager Arén, Goran Billeson, Peter Hoelstad, Husqvarna, Jeanette Hagglund,
Christer Hoglund, M&F Foto, Magnus Pajnert, Stewen Q, Henrik Sandsjo, Sandvik Coromant, SSABs mediaarkiv
Tryckdatum: 2011-03-10

>>84



