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Kvartal Helar
Mkr 1-03 4-02 1-02 2002
Nettoomséattning 4 001 4120 3938 16081
Rdrelseresultat 635 638 743 2713
Resultat efter finansiella poster 581 611 705 2 564
Resultat efter skatt 389 436 499 1959
Vinst per aktie (fére utspadning), kr 4,86 5,46 6,20 24,50
Vinst per aktie (efter utspadning), kr 4,69 5,25 6,00 23,58
Avkastning pa eget kapital, % 10,3 11,7 14,4 13,7

= Koncernens resultat efter finansiella poster fér januari-mars blev 581
(januari-mars 2002: 705) Mkr. Holmen Papers rorelseresultat minskade med 284 Mkr,
medan Iggesund Paperboards rorelseresultat dkade med 88 Mkr.

Jamfoért med fjarde kvartalet 2002 minskade resultatet med 30 Mkr. Holmen Papers
resultat minskade med 151 Mkr, medan resultaten for Iggesund Paperboard och
Holmen Kraft 6kade med 64 respektive 110 Mkr.

» Resultatet efter skatt blev 389 (499) Mkr, vilket motsvarar en vinst per aktie om
4,86 (6,20) kronor. Avkastningen pa eget kapital var 10,3 (14,4) procent.

= Marknadslaget for tidnings- och journalpapper var svagt under forsta kvartalet men har
stabiliserats. Holmen Papers produktion har fortsatt att begransas. Priserna minskade i
genomsnitt med cirka tio procent jamfort med féregaende kvartal.

For kartong var marknadslaget stabilt under kvartalet med fortsatt stark efterfragan
utanfor Vasteuropa. Iggesund Paperboards leveranser 6kade och kapacitets-
utnyttjandet var hogt. Priserna var stabila efter de hojningar som genomfordes under
fijarde kvartalet.

Holmen AB (publ) - Box 5407 - 114 84 Stockholm
Tel: 08 — 666 21 00 - Fax: 08 — 666 21 30
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Kvartal Helar
Holmen Paper 1-03 402 1-02 2002
Nettoomsattning, Mkr 1828 2119 1894 8 164
Roérelseresultat, Mkr 186 337 470 1664
Roérelsemarginal, % 10 17 25 21
Avkastning pa operativt kapital, % 8 14 20 17
Produktion, 1 000 ton 394 400 362 1541
Leveranser, 1 000 ton 379 404 345 1528

Marknadslaget for tidnings- och journalpapper var svagt under forsta kvartalet men har
stabiliserats. Leveranserna fran vasteuropeiska producenter 6kade med cirka atta procent jamfort
med forsta kvartalet 2002 till fljd av dkad export utanfér Vasteuropa, medan leveranserna till
Vasteuropa var oférandrade. Overkapacitet rader fortfarande. Leveranserna av SC-papper till
Vasteuropa minskade med tre procent, medan leveranserna av bestruket tryckpapper ékade med
fyra procent. Overkapaciteten inom dessa bada omraden &r betydande.

Holmen Papers leveranser minskade sasongsmassigt jamfort med féregaende kvartal. Jamfort
med forsta kvartalet 2002 6kade leveranserna med tio procent, vilket beror pa dels 6ékad export
utanfor Vasteuropa, dels pa produktionsstopp férsta kvartalet 2002 i samband med byte av
tidningspappersmaskin. Produktionskapaciteten har pa grund av orderbrist inte utnyttjats fullt ut.
Priserna minskade i genomsnitt med cirka tio procent jamfért med féregaende kvartal.

Rorelseresultatet for januari-mars blev 186 (470) Mkr. | forsta kvartalet 2002 ingick resultat fran
forsaljning av utbytt pappersmaskin med 110 Mkr. Resultatnedgangen beror pa lagre priser.
Hogre leveransvolymer paverkade resultatet positivt.

Jamfort med fjarde kvartalet 2002 forsamrades resultatet med 151 Mkr, framst till féljd av lagre

priser. Sdsongsmassigt lagre volymer paverkade resultatet negativt samtidigt som kostnaderna
minskade fran fjarde kvartalets hdga niva.
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Kvartal Helar
lggesund Paperboard 1-03 4-02 1-02 2002
Nettoomsattning, Mkr 1289 1166 1205 4 850
Rorelseresultat, Mkr 274 210 186 818
Roérelsemarginal, % 21 18 15 17
Avkastning pa operativt kapital, % 28 21 17 20
Produktion, kartong, 1 000 ton 122 120 106 458
Leveranser, kartong, 1 000 ton 123 112 110 453

Marknadslaget for nyfiberkartong var fortsatt stabilt under forsta kvartalet. Jdmfort med narmast
foregaende kvartal var de vasteuropeiska producenternas leveranser till Vasteuropa sasongsmassigt
hdgre samtidigt som exporten utanfor Europa fortsatte att 6ka. Jamfort med forsta kvartalet 2002
medforde exporten att leveranserna totalt sett 6kade med fyra procent medan de till Vasteuropa var
oférandrade.

Iggesund Paperboards leveranser 6kade med tio procent jamfort med foregaende kvartal till foljd
av okad export utanfor Vasteuropa samt en sasongsmassig okning i Vasteuropa. Jamfort med
forsta kvartalet 2002 var leveranserna tolv procent hogre. Priserna var stabila efter de héjningar
som genomfordes under fjarde kvartalet.

Rorelseresultatet for januari-mars uppgick till 274 (186) Mkr. Resultatforbattringen beror framst pa
Okade leveranser och att produktionen forbattrats vid det engelska kartongbruket.

Jamfort med fjarde kvartalet 2002 6kade resultatet med 64 Mkr, framst pa grund av hogre

leveranser.
. Kvartal Helar
lggesund Timber 1-03 4-02 102 2002
Nettoomsattning, Mkr 128 133 157 572
Rorelseresultat, Mkr 5 3 -6 -6
Produktion, 1 000 m> 49 49 58 195
Leveranser eget sagverk, 1 000 m® 45 52 63 220

Marknadslaget for furutravaror var stabilt under forsta kvartalet. Rorelseresultatet for januari-mars
blev 5 (—6) Mkr. Resultatférbattringen forklaras framst av hégre pris och lagre kostnader. Jamfért
med fjarde kvartalet 2002 6kade resultatet med 2 Mkr.
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Kvartal Helar
Holmen Skog 1-03 4-02 102 2002
Nettoomsattning, Mkr 976 922 948 3538
harav externa kunder 567 556 564 2 085
Rorelseresultat, Mkr 119 155 128 450

Virkesforbrukning vid koncernens
svenska enheter, 1 000 m® 1036 1040 945 3908
Avverkning egen skog, 1 000 m° 562 766 530 2510

Rorelseresultatet for januari-mars blev 119 (128) Mkr. Jamfort med fjarde kvartalet 2002
forsamrades resultatet med 36 Mkr, framst pa grund av lagre avverkning i egen skog.

Holmen Skogs resultat kommer i huvudsak fran férsaljning av virke som avverkats i egen skog.

Kvartal Helar
Holmen Kraft 1-03  4-02 102 2002
Nettoomséattning, Mkr 381 331 295 1120
harav externa kunder 193 150 123 430
Rorelseresultat, Mkr 93 -17 18 -26
Elkraftférbrukning vid koncernens
svenska enheter, GWh 999 1013 882 3903
Produktion egen elkraft, GWh 358 307 459 1320

Rorelseresultatet for januari-mars uppgick till 93 (K 1-02: 18, K 4-02: —-17) Mkr. Resultatfor-
battringen beror pa hogre férsaljningspris fér egenproducerad el samt effekter av aterkép och
konsolidering av vattenkrafttilgangar som genomférdes per 2002-12-31.

Holmen Krafts resultat kommer huvudsakligen fran produktion av hel- och delagd vattenkraft. Per
2002-12-31 aterkoptes respektive konsoliderades partnerfinansierade vattenkrafttillgangar med en
normalarsproduktion om 711 GWh. Finansieringskostnaderna for dessa uppgick for 2002 till 164
Mkr och ingick i Holmen Krafts resultat. Fran och med 2003 redovisas finansieringskostnaderna i
finansnettot.

Holmens industrier har till féljd av fastpriskontrakt och sakringar av elpriset inte paverkats
namnvart av det senaste halvarets mycket héga marknadspriser pa el. Den beddémda
nettoférbrukningen i Sverige for 2003 och 2004 ar till storsta delen sakrad. Fér 2005 har halften
sakrats och for perioden 2006-2011 cirka en tredjedel.

FINANSIERING

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till 401 Mkr och investeringarna till netto
149 Mkr.

Koncernens finansiella nettoskuld uppgick till 3 987 (31 december 2002: 3 808) Mkr. Andrad
redovisning av pensionsskuld och upplupna rantor 6kade nettoskulden med 439 Mkr.
Skuldsattningsgraden var 0,26 (0,26). Soliditeten uppgick till 56,3 (53,8) procent.

Holmens forsaljning utgors till stor del av export fran Sverige. Koncernen har sakrat storre delen av
valutaexponeringen for 2003. Fér 2004 ar cirka 70 procent av bedomda fléden i euro och

50 procent av flédena i pund sakrade. For 2005 ar cirka 50 procent av flodena i euro sakrade.
Genomesnittligt sakrad valutakurs ar for euro 9,39, pund 14,81 och fér dollar 10,25.
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INVESTERINGAR

Koncernens investeringar i anlaggningstillgangar var under januari-mars 152 (892) Mkr.
Avskrivningar enligt plan uppgick till 292 (279) Mkr.

PERSONAL
Medelantalet arsanstallda i koncernen var 4 928 (helaret 2002: 5 075).

NYA REDOVISNINGSPRINCIPER

Fran den 1 januari 2003 tillampas Redovisningsradets rekommendation RR 29, Ersattningar till
anstéllda, i koncernredovisningen. Overgangen till RR 29 innebér att koncernens pensionsskulder,
som betraktas som finansiell skuld vid berakningen av nyckeltal, per 1 januari 6kar med 392 Mkr.
Skulddkningen redovisas direkt mot eget kapital. Netto efter avdrag for uppskjuten skatt minskar
koncernens egna kapital med 274 Mkr.

ATERKOP AV AKTIER

Vid den ordinarie bolagsstdmman den 26 mars 2003 bemyndigades styrelsen att fatta beslut om
forvarv av bolagets aktier. Forvarv far avse aktier av serie A och/eller B och far avse hogst tio
procent av samtliga utestaende aktier. Syftet med bemyndigandet ar framst att ge styrelsen
mojlighet att anpassa kapitalstrukturen till koncernens finansiella mal.

Styrelsen beslét vid dagens sammantrade att utnyttja bemyndigandet. Beslutet innebar att hogst

7 997 245 aktier kan kdpas pa borsen under tiden fram till 2004 ars ordinarie bolagsstamma. Priset
skall vid respektive koptillfalle uppga till gallande borskurs med en avvikelse som inte éverstiger
det vid borsen vid varje tillfalle registrerade kursintervallet.

Stockholm den 7 maj 2003

Goran Lundin
VD och koncernchef

Rapporten har ej varit féremal fér revisorernas granskning.
Delarsrapport for januari-juni offentliggérs den 20 augusti.

For ytterligare information kontakta garna:

Goran Lundin, VD och koncernchef, tel 08 — 666 21 33

Anders Almgren, ekonomi- och finansdirektor, tel 08 — 666 21 16
Christer Lewell, informationsdirektor, tel 08 — 666 21 15

Holmen ar en skogsindustrikoncern med produktionskapaciteten 2,3 miljoner ton papper och kartong per ar. EU-landerna ar
med cirka 85 procent av omséattningen den klart dominerande marknaden. Holmen Paper producerar vid tre svenska och
ett spanskt bruk papper for tryck av dagstidningar, tidskrifter, kataloger och reklam. Iggesund Paperboard tillverkar vid tva
svenska och ett engelskt bruk kartong for forpackningar och grafiska andamal. Iggesund Timber producerar travaror vid ett
svenskt sagverk. Holmen Skog forvaltar koncernens skogar pa en miljon hektar och den arliga avverkningen i egen skog ar
cirka 2,5 miljoner m*. Holmen Kraft producerar arligen cirka 1 100 GWh el vid hel- och delagda vattenkraftverk i Sverige.
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REDOVISNINGSPRINCIPER

Delarsrapporten foljer Redovisningsradets samtliga, for 2003, gallande rekommendationer. Dessutom tillampas i fortid
fran 1 januari 2003 Redovisningsradets rekommendation RR 29 "Ersattningar till anstallda”. Forutom denna har inga
principer forandrats med effekt pa resultat och stalining jamfért med tillampade principer i senaste avgivna
arsredovisning.

= Kvartal Helar
RESULTATRAKNING, Mkr 103 400 102 2002
Nettoomsattning 4 001 4120 3938 16 081
Roérelsens kostnader -3 075 -3179 -2916 -12205
Avskrivningar enligt plan -292 -290 =279 -1153
Andelar i intresseforetags resultat 1 -13 - -10
Rorelseresultat 635 638 743 2713
Finansnetto -54 =27 -38 -149
Resultat efter finansiella poster 581 611 705 2 564
Skatt -192 -175 —206 —605
Periodens resultat 389 436 499 1959
Rérelsemarginal, % 15,8 15,8 18,9 16,9
Avkastning pa sysselsatt kapital*, % 13,3 141 17,3 15,5
Avkastning pa eget kapital, % 10,3 11,7 14,4 13,7
Vinst per aktie (fore utspadning) , kr 4,86 5,46 6,20 24,50
Vinst per aktie (efter utspadning), kr 4,69 5,25 6,00 23,58
Underlag berdkning av vinst per aktie
Periodens resultat, Mkr 589 436 499 1959
Ranta konvertibellan, Mkr 3 3 3 14
Justerat resultat, Mkr 592 439 502 1973
Genomsnittligt antal aktier (milj.)
Fore utspadning 80,0 80,0 80,0 80,0
Efter utspadning 83,7 83,7 83,6 83,7
NETTOOMSATTNING RORELSERESULTAT
Kvartal Kvartal
Mkr 1-03 4-02 1-02 1-03 4-02 1-02
Holmen Paper 1828 2119 1894 186 337 470
Iggesund Paperboard 1289 1166 1205 274 210 186
Iggesund Timber 128 133 157 5 3 -6
Holmen Skog 976 922 948 119 155 128
Holmen Kraft 381 331 295 93 -17 18
Koncernjusteringar och
ovrigt - - - —42 -50 -53
4 602 4671 4 499 635 638 743
Internleveranser -601 -551 -561 - - -
4001 4120 3938 635 638 743

* Vid berakning av sysselsatt kapital har avdrag gjorts for uppskjuten skatt.
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= 2003 2002
BALANSRAKNING, Mkr 31 mars 31 mars 31 dec
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella
Goodwill 562 592 564
Ovriga 12 10 12
Materiella 18 659 18 463 18 812
Finansiella
Aktier och andelar 1725 277 1721
Ovriga 353 244 248
Omsattningstillgangar
Varulager 2276 2 337 2244
Kortfristiga fordringar 2701 3030 2678
Finansiella fordringar 100 84 54
Likvida medel 737 293 634
27125 25330 26 967
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 15161 13 639 15073
Minoritetsintresse 112 - 112
Uppskjuten skatteskuld 4408 4071 4 370
Finansiella skulder 4 824 3 896 4 496
Rorelseskulder 2620 3724 2916
27 125 25330 26 967
Skuldsattningsgrad, ggr 0,26 0,26 0,25
Soliditet, % 56,3 53,8 56,3
Stallda sakerheter 1619 50 1617
Ansvarsforbindelser 913 442 1320
e 2003 2002
FORANDRING EGET KAPITAL, Mkr Janmare  Janmars.  Jan-dec
Ingédende eget kapital 15073 14 072 14 072
Effekt vid tilldmpning av ny redovisningsprincip
avseende ersattningar till anstéllda -274 - -
Lamnad utdelning - -800 -800
Kursdifferenser avseende utlandska
koncern- och intresseféretag =27 -132 -158
Periodens resultat 389 499 1959
Utgaende eget kapital 15161 13 639 15073
SAMMANSTALLNING ANTAL AKTIER
Aktie Roster Antal aktier Antal réster
A 10 22 623 234 226 232 340
B 1 57 349 217 57 349 217
Totalt aktier 79 972 451 283 581 557
Konvertibler, B* 1 3201419 3201419
Teckningsoptioner, B* 1 1014 000 1014 000
Totalt aktier* 84 187 870 287 796 976

*  Efter full konvertering och teckning. Konverterings- och teckningsperiod ar 2004-02-01 till 2004-03-31. Konverterings-

och teckningskurs ar 112,70 kronor.
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2 2003 2002*
KASSAFLODESANALYS, Mkr Jan-mare  Jan-mars Helar
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 581 705 2 564
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet m m** 282 172 1050
863 877 3614

Betald skatt -154 -250 —472
Kassafléde fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital 709 627 3142
Kassaflode fran férandringar i rorelsekapital

Foérandring av varulager -32 42 138

Forandring av rorelsefordringar -53 -56 141

Forandring av rorelseskulder —223 556 77
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 401 1169 3498
Investeringsverksamheten
Foérvarv av dotterforetag - - -518
Forvarv av anlaggningstillgangar -152 -892 —1486
Forsaljning av anlaggningstillgangar 3 158 194
Kassaflode fran investeringsverksamheten -149 -734 -1810
Finansieringsverksamheten
Foérandring av finansiella skulder och fordringar -149 266 —646
Utbetald utdelning - -800 -800
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -149 -534 -1 446
Periodens kassaflode 103 -99 242
Likvida medel vid periodens borjan 634 399 399
Valutaeffekter - -7 -7
Likvida medel vid periodens slut 737 293 634

*  Fran och med 2003 tillampar Holmen ny uppstalliningsform for kassaflédesanalys. Foér att underlatta jamforelse har

2002 ars siffror omarbetats.

** Justeringarna utgors framst av avskrivningar enligt plan, resultat vid forsaljning av anlaggningstillgangar,
andelar i intresseforetags resultat samt vissa jamforelsestorande poster.

e 2002
FORANDRING FINANSIELL NETTOSKULD, 2003 00
Mkr Jan-mars Jan-mars Jan-dec
Ingaende balans -3 808 -3 161 -3 161
Kassaflode
Lépande verksamhet 401 1169 3498
Investeringsverksamhet -149 —734 -1810
Utbetald utdelning - -800 -800
Effekt av andrade redovisningsprinciper* -439 - -
Forvarv och konsolidering av partnerfinansierad kraft - - -1525
Valutaeffekter 8 7 -10
Utgéende balans -3 987 -3 519 -3 808

*  Effekt vid 6vergang till RR 29, Ersattningar till antallda, 392 Mkr samt andrad definition nettolaneskuld 47 Mkr.
Koncernen har, fran och med 1 januari 2003, &ndrat sin definition av nettolaneskuld till att inkludera aven upplupna
rantekostnader och ranteintakter, vilka tidigare utgjorde del av sysselsatt kapital.
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KVARTALSUPPGIFTER 2003 2002
K1 K4 K3 K2 K1 Helar

Resultatrakning, Mkr
Nettoomséattning 4001 4120 3996 4027 3938 16 081
Rorelsens kostnader -3 075 -3179 -2 983 -3127 -2916 -12 205
Avskrivningar enligt plan -292 -290 -297 -287 =279 -1153
Andelar i intresseféretags resultat 1 -13 - 3 - -10
Rorelseresultat 635 638 716 616 743 2713
Finansnetto -54 =27 —40 —44 -38 -149
Resultat efter finansiella poster 581 611 676 572 705 2 564
Skatt -192 -175 -166 -58 —206 —605
Periodens resultat 389 436 510 514 499 1959
Nyckeltal
Rorelsemarginal, % 15,8 15,8 17,9 15,2 18,9 16,9
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 13,3 14,1 16,5 14,3 17,3 15,5
Avkastning pa eget kapital, % 10,3 11,7 14,2 14,8 14,4 13,7
Vinst per aktie (fére utspadning), kr 4,86 5,46 6,37 6,43 6,24 24,50
Vinst per aktie (efter utspadning), kr 4,69 5,25 6,13 6,19 6,00 23,58
Nettoomsattning, Mkr
Holmen Paper 1828 2119 2122 2029 1894 8 164
Iggesund Paperboard 1289 1166 1270 1209 1205 4 850
Iggesund Timber 128 133 134 148 157 572
Holmen Skog 976 922 739 929 948 3538
Holmen Kraft 381 331 247 247 295 1120

4602 4671 4512 4 562 4 499 18 244
Internleveranser -601 -551 -516 -535 -561 -2 163

4001 4120 3 996 4027 3 938 16 081

Resultat, Mkr

Holmen Paper 186 337 493 364 470 1664
Iggesund Paperboard 274 210 232 190 186 818
Iggesund Timber 5 3 -1 -2 -6 -6
Holmen Skog 119 155 62 105 128 450
Holmen Kraft 93 -17 -25 -2 18 —26
Koncernjusteringar och ovrigt —42 =50 —45 -39 -53 -187
Rérelseresultat 635 638 716 616 743 2713
Rorelsemarginal, %

Holmen Paper 10 17 23 18 25 21
Iggesund Paperboard 21 18 18 16 15 17
Iggesund Timber 4 2 -1 -2 -4 -1
Koncernen 16 16 18 15 19 16
Leveranser

Tidnings- och journalpapper,

1 000 ton 379 404 396 383 345 1528
Kartong, 1 000 ton 123 112 121 110 110 453
Travaror, 1 000 m3 45 52 51 54 63 220
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