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Sveaskog bedriver skogsbruk och virkesférsaljning med bas i ett innehav om ca 3,5 miljoner ha

produktiv skogsmark. Skogsrorelsen innefattar &ven fastighetsférvaltning samt kommersiell
verksamhet avseende jakt, fiske och naturupplevelser. Den skogliga verksamheten bedrivs under
namnet Sveaskog. | koncernen ingdr industriell verksamhet i form av kartongtillverkning,
AssiDoman Cartonboard. Darutdver ager Sveaskog 50% i traindustriféretaget Setra Group AB.

Kvartal Januari - juni

MSEK 2004 Kv 2| 2004 Kv 1| 2003 Kv 2 2004 2003
Nettoomsattning 2321 2 029 2 469 4 350 4703
Rorelseresultat 529 371 515 900 927
(varav reavinster fran

fastighetsférsaljning) (91) (68) (73) (159) (108)
Resultat efter finansnetto 398 234 375 632 650
Nettoresultat 286 169 270 455 468
Nettoresultat per aktie (SEK) 2,41 1,43 2,28 3,84 3,95

Rorelseresultatet for andra kvartalet var MSEK 529, en 6kning med 43%, jamfort med
foregaende kvartal. Resultatet forbattrades for skogsrorelsen framst till foljd av 6kad

leveransvolym fran egen skog samt sdsongsmassiga intakter. Kartongrorelsens

(Cartonboard) resultat 6kade bl a till féljd av 6kade leveransvolymer. Aven resultatandelen
fran Setra Group forbattrades. Fastighetsforsaljningarna ckade.

Jamfort med andra kvartalet 2003 6kade rorelseresultatet under det andra kvartalet
2004 med 3%. Resultatet for kartongrorelsen var hdgre (volymokning) medan resultatet
for skogsrorelsen var i stort oféréandrat. Resultatandelen i Setra Group under 2004 var
lagre an AssiDoman Timbers rorelseresultat 2003. Resultatet fran
fastighetsforsaljningarna okade.

Rorelseresultatet for det forsta halvaret minskade med 3%, jamfort med motsvarande
period 2003. Skogsrorelsens resultat sjonk till foljd av bl a annan sortiments-
sammansattning och 6kade skogsskatselkostnader. Forsamrad sagverkskonjunktur

innebar att resultatandelen i Setra Group var lagre an tidigare resultat fran AssiDoman
Timber. Resultaten for Cartonboard och fran fastighetsforsaljningar 6kade.

Eventuella frdgor med anledning av denna rapport besvaras av VD Lars Skéld
eller informationschef Leif Oster. Telefon: 08-655 90 00.
www.sveaskog.se




Marknad

Allméant

Den globala konjunkturaterhamtningen har fortsatt, om an i lugnare takt an tidigare, till
foljd av successivt lagre stimulansatgarder. Utvecklingen har letts av USA och Asien
medan euroomradet visat svagare tillvaxt. For Sverige marks en 6kad
exportorderingdng samt ckade investeringar och hogre privatkonsumtion. Okad
produktivitet dampar fortfarande efterfragan pa arbetskraft.

For svensk pappers- och massaindustri & marknadssituationen pa vag att forbattras
med okad orderstock som foljd. Lagren ar dock fortfarande forhallandevis hoga. Hog
efterfrigan pa massa har medfort prishéjningar. Vissa prishojningar har skett aven
inom pappersindustrin.

For sagverksbranschen ar marknaden fortfarande svag. Prisutvecklingen paverkas
negativt av fortsatt htg produktion. Samtidigt har ravarukostnaderna okat.
Orderingangen har 6kat nagot men orderstocken ar fortfarande lag.
Produktionsvolymerna bedéms dock komma att vara fortsatt hdga.

Sveaskogs produkter

Den svenska virkesmarknaden visar i norra Sverige ett 6verskott av talltimmer och
underskott av grantimmer och barrmassaved. Aven i sodra Sverige finns ett 6verskott
av talltimmer. For grantimmer och massaved ar marknaden balanserad. Prisnivaerna
ar stabila efter tidigare hojningar.

For Sveaskogs kartongprodukter &r marknaden sammantaget stabil. Utvecklingen for
sagverksrorelsen i Setra Group har féljt den allmanna branschutvecklingen med hoga
volymer till lagre priser.

For fortsattningen av 2004 finns forutsattningar for en fortsatt hog efterfragan och
positiv prisutveckling pa fiberravara. Marknadslaget for sagtimmer bedéms mera
osakert, &ven om mgjlighet finns till viss stabilisering. FOr Sveaskogs kartongrérelse
forvantas en fortsatt stabil utveckling. Sagverksrorelsen i Setra Group bedoms komma
att paverkas av ett fortsatt Overskott pa furuprodukter medan granmarknaden &ar mer
stabil.

Forsaljning och resultat
Andra kvartalet

Sveaskogs nettoomséttning var under det andra kvartalet 2004 MSEK 2 321, en 6kning
med 14%, jamfort med forsta kvartalet. FOr skogsrorelsen 6kade omsattningen
sasongsmassigt framst for Svenska Skogsplantor samt Jakt, fiske och
naturupplevelser. For kartongrorelsen bidrog hogre volymer till en 6kad omsattning.

| forhallande till andra kvartalet 2003 minskade omsattningen med 6% beroende pa att
omsattningen fran tidigare affarsomradet AssiDoméan Timber, numera inom Setra
Group, inte ingar i arets omséattning. Omsattningen dkade for bade skogsrorelsen och
kartongrorelsen.

Rorelseresultatet var under det andra kvartalet 2004 MSEK 529, en 6kning med MSEK
158 eller 43%, jamfort med foregaende kvartal. | forhallande till det andra kvartalet 2003
forbattrades resultatet med MSEK 14 eller 3%. Sveaskogs rorelseresultat inkluderade
under de tva forsta kvartalen 2003 rorelseresultatet fran AssiDoméan Timber. Darefter
ingar Sveaskogs resultatandel (del i resultatet efter finansnetto) i Setra Group.

For skogsrorelsen var leveransvolymen under det andra kvartalet pa samma niva som
under foregaende kvartal samt under motsvarande kvartal 2003. Leveransandelen fran
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egen skog, som minskade kraftigt under forra kvartalet, 6kade och ligger sammantaget
for det forsta halvaret pa planerad niva (ca 45%).

Rorelseresultatet for skogsrorelsen (exkl fastighetsforsaljningar) uppgick till MSEK 377,
en 6kning med MSEK 105 eller 39% i forhallande till foregaende kvartal och i stort sett i
niva med motsvarande kvartal 2003.

Forbattringen i forhallande till foregdende kvartal ar framst en foljd av hogre
leveransvolymer fran egen skog. Arrendeintékter och resultatet fran Svenska
Skogsplantor 6kade sdasongsmassigt och bidrog till resultatforbattringen. Aven
skogsvardskostnaderna 6kade sasongsmassigt.

Jamfort med det andra kvartalet 2003 tkade leveranserna nagot fran egen skog vilket
motverkades av tkade skogsvardskostnader.

Avkastningen pa operativt kapital i skogsrorelsen (fastigheterna varderade till
taxeringsvarde) var 4,6% (rullande 12 manader).

For kartongrorelsen 6kade leveransvolymen under det andra kvartalet med 12%,
jamfort med foregdende kvartal. | forhallande till andra kvartalet forra aret 6kade
leveranserna med 11%.

Rorelseresultatet var MSEK 95, en 6kning med MSEK 18, jamfort med féregaende
kvartal och med MSEK 24, jamfért med motsvarande kvartal 2003.

Resultatokningen mot foregaende kvartal beror framst pa hogre forsaljningsvolym,
hogre intern effektivitet samt forsaljning av el-certifikat. Ravarukostnaderna 6kade.

Forbattringen i forhallande till motsvarande period 2003 beror framst pa den hogre
forsaljningsvolymen och den 6kade interna effektiviteten samt forsaljningen av el-
certifikat, vilket kompenserade for hogre fasta kostnader.

Avkastningen pa operativt kapital i kartongrorelsen var 10,6% (rullande 12 manader).

Sveaskogs resultatandel i Setra Group uppgick till MSEK 2, jamfort med MSEK -18
under foregaende kvartal. Framst 6kade leveransvolymer samt en forbattring i
byggmaterialverksamheten bidrog dartill.

Resultatet fran fastighetsforsaljningar uppgick till MSEK 91, en 6kning med MSEK 23,
jamfort med foregaende kvartal, framst till foljd av hogre forsaljning avseende mark for
reservatsbildning. JAmfort med motsvarande kvartal 2003 dkade realisationsresultatet
med MSEK 18.

Finansnettot var MSEK -131 vilket &r MSEK 6 battre an foregaende kvartal.
Januari —juni

Under det forsta halvaret 2004 uppgick nettoomsattningen till MSEK 4 350, en
minskning med 8%, jamfort med 2003. Minskningen ar en foljd av effekterna av
bildandet av Setra Group. Omsattningen ckade for bade skogsrorelsen och
kartongrorelsen.

Rorelseresultatet uppgick det forsta halvaret till MSEK 900, en minskning med MSEK
27 eller 3% jamfort med motsvarande period 2003.

For skogsrorelsen var total leveransvolym samt leveransandel fran egen skog i niva
med forsta halvaret 2003. Resultatet minskade dock framst till foljd av lagre leveranser
talltimmer fran egen skog samt hogre kostnader till foljd av hdgre gallringsandel. Hogre
skogsskotselkostnader paverkade resultatet negativt.

For kartongrorelsen dkade leveransvolymen under det forsta halvaret med 7%, jamfort
med 2003. Roérelseresultatet var MSEK 172, en 6kning med MSEK 25, jamfort med
foregdende ar. Forbattringen beror framst pa den hogre forsaljningsvolymen samt
hogre intakter fran forsaljining av el-certifikat. Hogre priser balanserade 6kade
ravarukostnader.
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Resultatandelen i Setra Group var MSEK -16. Under 2003 ingick rérelseresultatet fran
AssiDoman Timber med MSEK 72. Setra Groups resultat paverkades negativt under
2004 av lagre forsaljningspriser och dkade ravarukostnader.

Resultatet fran fastighetsforsaljningar uppgick till MSEK 159, en 6kning med MSEK 51,
jamfort med 2003 till foljd av 6kad forsaljningsvolym. Inom ramen for pagaende
forsaljningsprogram avseende forstarkning av enskilt skogsbruk har under perioden
salts ca 18 000 ha att jamféra med ca 8 000 ha under samma period féregaende ar.

Finansnettot uppgick till MSEK -268 (-277). Lagre rantekostnader bidrog till
forbattringen. Resultatet efter finansnetto uppgick till MSEK 632 (650).

Periodens skattenetto har beréknats till MSEK -177, motsvarande en genomsnittlig
skattesats om 28%. Nettoresultatet uppgick till MSEK 455.

Kassaflode, investeringar och finansiell stallning

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten var under det forsta halvaret 2004 MSEK
133, en minskning med MSEK 337, jamfort med motsvarande period 2003. Skillnaden
ar framst hanforlig till andrade betalningstidpunkter for rantor samt lagre
rorelsedverskott.

Kassaflodet fran investerin_gsverksamheten var MSEK 573, en 6kning med MSEK 492
fran forsta halvaret 2003. Okningen beror framst pa dkad forsaljning av
anlaggningstillgdngar samt aterbetalning fran Setra Group av lan.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick MSEK -620, jamfort med MSEK -
567 under det forsta halvaret 2003. Det storre utflodet beror bl a pa hogre utdelning
samt betalning (MSEK 98) av inlésenbelopp till tidigare minoritetsdgare i fd AssiDoman
AB.

Sammantaget 6kade den réntebarande nettoskulden med MSEK 23 under forsta
halvaret.

Finansiella mal

Mal 2004 2003 2002
Rullande Helar Helar

12 man
Avkastning operativt kapital, % 1) [ minst5,0 2) 5,1 5,5 5,4
Rantetackningsgrad, ggr minst 2,0 2,9 2,9 2,4
Skuldsattningsgrad, ggr cal0 0,75 0,76 0,77

1) Exkl fastighetsforsaljningar.  2) For narvarande 5,8% i beaktande av nuvarande koncernstruktur.

Inférande av IAS/IFRS-regler

Sveaskog berors av inforandet av IAS 19 Ersattningar till anstallda, IAS 32 Finansiella
instrument: Upplysningar och klassificeringar, IAS 39 Finansiella instrument:
Redovisning och vardering samt IAS 41 Jord- och skogsbruk. Det i rsredovisningen
2003 beskrivna forberedelsearbetet infor inforandet av de nya reglerna fortskrider
planenligt.



Moderbolaget

Sveaskog AB, som &gs av svenska staten till 100% genom Sveaskog Holding AB, ager
och forvaltar skogsfastigheter och aktier i dotterféretag samt svarar for
koncerngemensam finansiering.

Styrelserna for Sveaskog Holding AB och Sveaskog AB har den 14 juni beslutat om en
s k omvénd fusion dér Sveaskog Holding AB i bdrjan av 2005 avses infusioneras i
Sveaskog AB.

For Sveaskog AB var nettoomsattningen under arets forsta sex manader MSEK 42.
Bolaget hade ingen nettoomsattning under motsvarande period 2003. Resultatet efter
finansiella poster uppgick till MSEK -217 (-352), varav realisationsvinster vid
fastighetsforsaljningar MSEK 3 (22). Moderbolagets kostnader bestar huvudsakligen av
rantekostnader till f6ljd av forvarvet av AssiDoman AB (numera Sveaskog Forvaltnings
AB). Bolaget har inga anstallda.

Investeringarna har uppgatt till MSEK 0 under perioden, liksom under motsvarande
period féregaende ar. Likvida medel och kortfristiga placeringar uppgick vid
halvarsskiftet till MSEK 5 638 (2 834) jamfort med MSEK 3 464 vid arsskiftet.
Réantebarande nettolaneskuld uppgick till MSEK 14 830 (14 610) jamfort med MSEK 14
573 vid arsskiftet.

Stockholm den 25 augusti 2004

Sveaskog AB (publ.) (556558-0031)

Lars Skold
Verkstallande direktor

Tidpunkter for bokslutsrapporter avseende 2004

Delarsrapport januari — september 25 oktober 2004
Bokslutskommuniké januari — december 31 januari 2005

Delarsrapporten ar ej reviderad.



Sveaskogkoncernen
Redovisningsprinciper

Delarsrapporten har upprattats i enlighet med Redovisningsradets rekommendation RR 20
Delarsrapportering och med tillampning av samma redovisnings- och varderingsprinciper som i
arsredovisningen for 2003 bortsett fran att Redovisningsradets rekommendation RR 29
Ersattningar till anstallda inforts fr o m den 1 januari 2004. Effekterna av den andringen beskrivs i
tabellen "Forandringar i eget kapital” nedan.

Resultatrakning 3 méanader 6 manader 12 manader
Kv2 Kvl Kv2 Jan-juni Jan-uni  Juli 2003- Helar

MSEK 2004 2004 2003 2004 2003 juni 2004 2003

Nettoomsattning 23212029 2469 4350 4703 8067 8420

Ovriga rorelseintékter 94 70 75 164 111 310 257

Ravaror och fornédenheter -737 -844  -641 -1581 -1373 -2942 -2734

Forandring av varulager -129 42 -53 -87 -5 27 109

Ovriga externa kostnader -722 -635  -907 -1357 -1669 -2 738 -3050

Personalkostnader -231 -202  -333 -433 -653 -877 -1097

Resultatandel i intresseforetag 2 -18 - -16 - -31 -15

Avskrivningar enligt plan -69 -71 -95 -140 -187 -280  -327

Rorelseresultat 529 371 515 900 927 1536 1563

Finansiella poster -131 -137  -140 -268 =277 -507  -516

Resultat efter finansiella poster 398 234 375 632 650 1029 1047

Skatt -112 65  -105 -177 -182 -101  -106

Nettoresultat 286 169 270 455 468 928 941

Nettoresultat/aktie, SEK 241 143 2,28 3,84 3,95 784 7,95

- raknat pa antal utestdende aktier, mil] 118,4 1184 1184 118,4 118,4 118,4 118,4

st

Balansrakning 30 juni 30 juni 31 dec

MSEK 2004 2003 2003

Anlaggningstillgangar, ej rantebarande 23741 24 461 23 950

Varulager 949 989 946

Kortfristiga fordringar m m, ej rantebarande 2034 1716 1 646

Likvida medel och rantebarande fordringar 555 322 840

Summa tillgangar 27 279 27 488 27 382

Eget kapital 12 890 12 838 12 715

Réntefria skulder och avsattningar 4168 4 546 4184

Réntebarande skulder och avsattningar 10 221 10 104 10 483

Summa eget kapital och skulder 27 279 27 488 27 382




Sveaskogkoncernen

Kassaflodesanalys Jan-juni  Jan-juni Helar
MSEK 2004 2003 2003
Rorelsebverskott 888 1005 1612
Rorelsekapitalférandring m m -304 -272 -492
Betalda rantor, skatter m m -451 -263 -423
Kassaflode fran I6pande verksamheten 133 470 697
Investering i anlaggningstillgangar -110 -117 -302
Forvarv -2 0 -4
Forsaljning av anlaggningstillgangar 314 199 464
Forandring av rantebdrande fordringar 371 -1 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten 573 81 158
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -620 -567 -872
Kassaflode totalt 86 -16 -17
Likvida medel vid arets borjan 319 336 336
Kursdifferens i likvida medel 0 0 0
Likvida medel vid periodens slut 405 320 319
Forandringar i eget kapital Jan-juni Jan-juni Helar
MSEK 2004 2003 2003
Ingaende eget kapital 1 januari enligt faststalld
balansrakning 12 715 12 727 12 727
Effekt av inférande av RR 29 Erséttningar till
anstéllda, netto efter skatteffekt 74 - -
Justerat ingaende eget kapital 12 789 12 727 12 727
Agartillskott - 11 11
Kontant utdelning -355 -296 -896
Overtagande av Svenska Skogsplantor - -73 -73
Kursdifferens for perioden 1 1 5
Periodens nettoresultat 455 468 941
Utgaende eget kapital vid periodens slut 12 890 12 838 12 715
Nyckeltal * Jan-juni Jan-juni Helar
2004 2003 2003
Rorelsemarginal, % 21 20 19
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 1) 7 7 7
Avkastning pé eget kapital, % 1) 7 5 7
Soliditet, % 47 47 46
Skuldsattningsgrad, ggr 0,75 0,76 0,76
Réntetackningsgrad, ggr 3,3 3,3 2,9
Rantebarande nettoskuld, MSEK 9 666 9 782 9643
Nettoresultat per aktie, SEK 2) 3,84 3,95 7,95
Medelantal anstallda 1728 2529 2211
Antal anstéllda 1512 2 377 1519

1) Rullande 12 méanader.
2) Raknat pa antal aktier, 118 373 034 st.

* For definitioner hanvisas till Arsredovisningen fér 2003.



Affarsomraden
Nettoomsattning kvartalsvis per affarsomrade och for koncernen
2004 2003 2002
MSEK Kv2 Kvl Kv4 Kv3 Kv2 Kvl Kv4 Kv3 Kv2
Skogsrorelsen 1742 1523 1540 12551681 1485 1388 1149 1365
Cartonboard 661 588 516 548 587 580 527 548 576
Ovrigt och internleveranser -82 -82 -65 77 -72 -84 11 -8 66
Summa kvarvarande enheter 2321 2029 1991 17262196 1981 1926 1689 2007
Enheter tverforda till
Setra Group - - - - 807 769 754 638 727
Ovrigt och internleveranser - - - - -b34 -516 472 -396 -441
Summa koncernen 2321 2029 1991 1726 2469 2234 2208 1931 2293
Resultat kvartalsvis per affarsomrade och for koncernen
2004 2003 2002

MSEK Kv2 Kvl Kv4 Kv3 Kv2 Kvl Kv4 Kv3 Kv?2
Skogsrorelsen 377 272 293 195 379 324 261 171 308
Cartonboard 95 77 52 83 71 76 14 79 80
Ovrigt och elimineringar -36 -28 -55 -59 -32 -73 -6 -78 -26
Summa kvarvarande enheter 436 321 290 219 418 327 269 172 362
Fastighetsforsaljning 91 68 98 44 73 35 19 12 10
Rorelseresultat kvarvarande
enheter inkl fastighetsférsaljning 527 389 388 263 491 362 288 184 372
Enheter overforda till Setra Group - - - - 31 41 45 15 18
Resultatandel i Setra Group 2 -18 -22 7 - - - - -
Ovrigt och elimineringar - - - - -7 9 2 10 -1
Rorelseresultat 529 371 366 270 515 412 335 209 389
Finansiella poster -131  -137 -121  -118 -140 -137 -136  -148 -114
Resultat efter finansiella poster 398 234 245 152 375 275 199 61 275
Skatt -112 -65 118 -42  -105 -77 -28 -18 -77
Nettoresultat 286 169 363 110 270 198 171 43 198
Nettoresultat/aktie, SEK 241 143 3,07 093 228 1,67 145 0,36 1,67
- raknat p& genomsnittligt antal

aktier, miljoner st 1184 1184 118,4 118,4 118,4 1184 1184 1184 118,44
Leverans- och produktionsvolymer kvartalsvis per affarsomrade

2004 2003 2002
Kv2 Kvl Kv4 Kv3 Kv2 Kvl Kv4 Kv3 Kv2

Skogsrorelsen

Leveranser, tusen m*ub 1) 3746 3754 3794 3165 3717 3816 3581 3000 3498

Leveranser, tusen m*fub 2) 1832 1551 1777 1413 1744 1649 1844 1397 1587
Cartonboard

Leveranser, kton 94 84 76 80 85 82 78 78 84

Produktion, kton 87 88 78 89 87 87 68 84 87
Enheter tverforda till
Setra Group

Leveranser, tusen m’sv - - - - 399 380 403 330 370

Produktion, tusen m’sv - - - - 417 396 408 315 348

1) Totala leveranser
2) Leveranser fran egen skog



Moderbolaget

Resultatrakning 6 manader 12 méanader
Jan-juni  Jan-juni Juli 2003- Helar

MSEK 2004 2003 juni 2004 2003

Rorelsens intékter 46 22 337 313

Rorelsens kostnader -1 -4 0 -3

Rorelseresultat 45 18 337 310

Finansiella poster -262 -370 -241 -349

Resultat efter finansiella poster -217 -352 96 -39

Skatt 61 99 60 98

Nettoresultat -156 -253 156 59

Nettoresultat/aktie, SEK neg neg 1,32 0,50

- raknat pa antal utestaende aktier, milj st 118,4 118,4 118,4 118,4

Balansréakning 30 juni 30 juni 31 dec

MSEK 2004 2003 2003

Anlaggningstillgangar, ej rantebarande 25714 25 878 25682

Kortfristiga fordringar m m, ej ranteb&rande 32 569 539

Likvida medel och rantebdrande fordringar 11 152 5848 9314

Summa tillgéngar 36 898 32 295 35 535

Eget kapital 10 839 11 606 11 350

Obeskattade reserver 72 73 72

Réntefria skulder och avsattningar 5 158 226

Réantebarande skulder och avsattningar 25 982 20 458 23 887

Summa eget kapital och skulder 36 898 32 295 35 535

Kassaflédesanalys Jan-juni  Jan-juni Helar

MSEK 2004 2003 2003

Kassafléde fran I6pande verksamheten 95 -187 245

Kassaflode fran investeringsverksamheten 340 -2 625 -2 422

Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1739 5634 5 629

Kassafldde totalt 2174 2 822 3452

Likvida medel vid arets borjan 3 464 12 12

Likvida medel vid periodens slut 5638 2834 3464

Forandringar i eget kapital Jan-juni Jan-juni Helar

MSEK 2004 2003 2003

Ingaende eget kapital 1 januari 11 350 12 144 12 144

Agartillskott - 11 11

Kontantutdelning -355 -296 -896

Koncernbidrag - - 44

Skatteffekt av koncernbidrag - - -12

Periodens nettoresultat -156 -253 59

Utgdende eget kapital vid periodens slut 10 839 11 606 11 350




