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Made by Munksjo
- Intelligent pappersteknologi

Munksjo6 ar en varldsledande
tillverkare av avancerade pap-
persprodukter utvecklade med
intelligent pappersteknologi.
Munksjo erbjuder och utvecklar
kundspecifik innovativ design
och funktionalitet i allt fran
ytskikt for golv, kok och mobler
till releasepapper, konsument-
nara forpackningar och energi-
overforing. Omstallningen till ett
hallbart samhalle dr en naturlig
drivkraft for Munksjos tillvaxt
da produkterna kan ersitta icke
fornyelsebara material.
Munksjos globala narvaro och
satt att interagera med kunderna
formar en internationell service-
organisation med omkring 2 900
anstallda och 15 anlaggningar
i Frankrike, Sverige, Tyskland,
Italien, Spanien, Brasilien och
Kina. Munksjos aktie dr noterad
pa Nasdaq i Helsingfors och
Stockholm.
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Decor

Hoga kvalitetskrav

Dekorpapper anvands framst som

ytskikt pa laminat for exempelvis golv, o

kok och mobler, bland annat for att

imitera tra- eller stenménster. Munksjo o

har ett hogt kvalitetsanseende och dr en

ledande leverantér till kunder i 50 1ander Andel av nettoomséttning
varlden 6ver. Koncernen har tillverkat

dekorpapper sedan 1948.

Release Liners

Ett avancerat
sortiment

Releasepapper anvidnds som barare for o
bland annat sjalvhaftande etiketter. o
Munksjos avancerade sortiment tacker alla

marknadsapplikationer och levereras till Andel av nettoomsittning
kunder imer dn 40 lander varlden 6ver.

Sjalvhaftande etiketter uppfanns pa 1930-

talet for prislappar och anvdndningen har

sedan dess haft en imponerande tillvaxt.

Aret i sammandrag
Nettoomsattningen var 1 130,7 MEUR (1 137,3).

v v

EBITDA justerat for poster av engangskaraktir minskade till MEUR 93,6.
(105,0) och den justerade EBITDA-marginalen uppgick till 8,3% (9,2%).

v

Kassaflodet fran den l6pande verksamheten uppgick till MEUR 55,5 (57,8).
» Islutet av december 2015 hade Munksjo 2 900 (2 905) medarbetare.

» Releasepappren i Acti-V®-serien utdkades med Acti-V® XB. Acti-V®
utsags av CEPI till en av Europas mest innovativa pappersprodukter.

» Ett nytt papper med lag basvikt, Gerbier™ HDS 35, lanserades.
Den nya kvaliteten ger 12,5 procents viktminskning, vilket mojliggér mer
hallbara forpackningar.

» En ny kalendreringsmaskin installerades vid produktionsanldggningen
i Dettingen i Tyskland for att bibehalla Munksjos kvalitetsledande
stédllning inom dekorpapper.

» Iproduktionsanldggningen i Jonkoping invigdes en ny maskin for
brett krdppat papper for att bibehalla Munksjos marknadsledande
position inom elektrotekniskt papper.



Industrial Applications

Hogteknologiska

Innehall
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terna har avancerade anviandningsomraden och
utvecklas stdndigt for att moéta nya krav fran kun-
der och slutkonsumenter av applikationer dér vara
produkter ingar. Munksjo borjade tillverka elektro-
tekniskt papper for isolering av kablar redan 1909.

Andel av nettoomséttning och innovation

W Munksjo 2015

Affirsomraden
10 Decor

14 Release Liners

Graphics and Packaging
18 Industrial Applications

Flexibla lasningar 22 Graphics and Packaging

Munksjo har ett av de bredaste sortimenten 26 Hallbarhet
av papper for flexibla férpackningar och metal-
liserade etiketter for kunder runt omivéarlden,
inom till exempel dryckes- och livsmedelsbrans-
chen. Samverkan med kunder 4r centralt bade 50 Riskhantering

for produktutveckling och for att mota kundernas 56 Pro forma-information
och konsumenternas behov och férvantningar.

o 34 Munksjo for investerare
o 36 Bolagsstyrning
Andel av nettoomsattning

W Finansiell rapport 2015
58 Verksamhetsberattelse
64 Nyckeltal
65 Aktiedgare

Nyckeltal Koncernen
MEUR 2015 2014 2013 66 Rapport over totalresultatet
Nettoomsittning 1130,7 1137,3 1120,3* 67 Eappo.rtl?vefu .
EBITDA (just.”) 93,6 105,0 64,1 nansiell stéllning
EBITDA-marginal % (just.”) 8,3 9,2 5,7+ 69 Rapport over .
Rorelseresultat (just.”) 40,0 51,0 n/a forandringar i eget kapital
Rorelsemarginal % (just.”) 3,5 4,5 n/a 70 Rapport &ver kassafldden
Investeringar 39,8 35,1 n/a 71 Noter
Moderbolaget
Nettoomséttning EBITDA och marginal (just.”) 102 Resultatrikning
MEUR MEUR * 103 Balansrdkning
1200 120 12
104 Kassaflédesanalys
900 £ 9 _
105 Styrelsens forslag till
600 60 6 bolagsstimman
300 30 3 106 Revisionsberdttelse
0 0 107 Aktiedgarinformation
2013 2014 2015 2013 2014 2015

108 Geografisk narvaro

*Justerat for jamforelsestérande poster
™ Pro forma

Munks;jé 2015 | Aretisammandrag 1



Vision, strategi och mal

Vision

Att vara den ledande till-
verkaren av avancerade
pappersprodukter utveck-
lade med intelligent
pappersteknologi och som
mojliggor en kundspecifik,
innovativ och miljévanlig

produktdesign.

Finansiella mal

EBITDA-marginal
over en affirscykel

12%

Utfall 2015: 8,3%"

Skuldséattningsgrad

<80%

Utfall 2015: 56,7%

Utdelning av
operativt kassaflode
efter investeringar

>1/3

* Justerat for engangsposter
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Mission

Att mojliggbra innovativ produktdesign och funktionalitet for att skapa
véarde for kunder och aktiedgare.

Vi gor det genom att utnyttja var intelligenta pappersteknologi
och vart branschkunnande samt genom att anpassa oss till kundernas
behov och specifikationer. Omstéllningen till ett hallbart samhille &r
en naturlig drivkraft for var tillvéxt da vara produkter kan ersétta icke

férnyelsebara material.

Strategi

Lonsam
tillvaxt
inom
special-
papper

Ledande
aktor pa
alla vara
marknader

Hogsta
kvalitet i
produkter
och tjanster

Operativ
effektivitet

Medarbetare,
organisation,
hilsa och
sakerhet

Strategisk grund

Vi ska viaxa genom organiska och strategiska initiativ
och fokusera pa specialpappersmarknader med
underliggande tillvixt (driven av en vaxande medel-
klass, urbanisering, resursknapphet, uppgradering av
kraftnét och omstéllningen till ett hallbart samhélle).

Vi vill vara en ledande leverantdr pa alla vara
marknader genom att driva kundspecifik inno-
vation for att vara kundernas naturliga val av
leverantor.

Vi erbjuder hog kvalitet och service, unik
kunskap och tillforlitliga leveranser for att
mota vara kunders behov.

Vi forbattrar och effektiviserar kontinuerligt verk-
samheten for att sdkerstélla kostnadseffektiviteten
ivara produktionssystem, supportfunktioner

och vart arbetssatt.

Vi driver férbattringar genom engagerade
medarbetare, entreprendriella ledare, en effektiv
organisation med eget ansvar i fokus — och med ett
arbetsmiljo- och sdkerhetsténk i allt vi gor.



Varderingar

Gor ratt

— hogsta kvalitet i
produkter och tjdnster

Vi tror pa 0msesidigt fortroende
och tar ansvar for att leverera

hogsta kvalitet i allt vi gor. innovation.

Exempel pa resultat 2015

» En fortsatt positiv utveckling av pris- och produktmix genom pris-
justeringar for att kompensera for 6kningar i kortfibrig massa samt
fokuserade produktmix-projekt

» Tillvéxtiverksamheter med hég marginal (industritillampningar,
specialpappersmassa)

» Ytterligare satsningar pa en hallbar tillvéxt som drivs av en nytill-
satt hallbarhetschef

» Upprattholl ledande positioner pa alla vara marknader
» Framgangsrika produktlanseringar inkl. t.ex. Acti-V® XB, Stardust
» Innovationsworkshoppar och processer tillsammans med kunder

» Nyckelinvesteringar, t.ex. mojligheter inom brett kréppat papperi
den elektrotekniska verksamheten

» Tydlig paverkan fran centrala investeringar de senaste aren,
t.ex. anldggningen La Gere i Frankrike (kvalitet, kostnads-
liksom energi- och raimaterialbesparingar)

» Ytterligare investeringar i ett antal av vara bruk for att fortsatt
ligga i framkant betrdffande kvalitet pa vara marknader

» Kostnadsminskningsprogram inom Release Liners

» Séljoptimeringsprogrammets fas Il har till stor del implemente-
rats

» Kontinuerliga forbattringar, t.ex. inom energieffektivitet

» 15% av tjanstemédnnen har vidareutbildats inom inkop

» Riskmedvetenheten har forbattrats i hela organisationen
- 800 personer har utbildats i beteendebaserad sékerhet

» Ledarskapskompetensen har stirkts genom flera framgangsrika
utvecklingsprogram for lovande medarbetare

Innovation

— stdndig forbdttring
av produkter och resultat

Vi forbattrar standigt vara
produkter och resultat genom

Fokus

— skapa mervdrde

Vi tillfér vérde till vara kunder
och aktiedgare genom att skapa ett
hallbart och 16nsamt féretag.

Fokusomraden framéver

» Driva fram planer pa organisk tillvaxt for befintlig
verksamhet

» Kontinuerlig 6versyn av strategiska mojligheter

» Fortsatt fokus pa hallbar tillvaxt

» Uppréatthalla eller férbattra positionerna i vara
kdrnprodukter, -segment och -marknader

» Forstarka gemensamma insatser pa innovation som
fokuserar pa kundbehoven

» Na 15% nya produkter som andel av forsaljningen
over en trearsperiod

» Stédrka hallbarhetstjanster

» Investera for att ytterligare forbéttra vart
kvalitetsledarskap

» Stdndigt forbattra var kundupplevelse

» Optimering av produktionsanldggningarnas storlek

» Fortsatt kostnadseffektivisering och fokus pa
resurseffektivitet, t.ex. genom erfarenhetsutbyte
och inkop

» Forbattrat stod for verksamheten, t.ex. IT

» Fortsatt fokus pa noll olycksfall med sérskilt fokus pa utbild-
ning, férebyggande siakerhet och personlig riskbedémning

» Implementering av en ny HR-strategi med fokus pa rekryte-
ring, successionsplanering och ledarskap

» Fortsitta att bygga var gemensamma Munksjé-kultur, t.ex.
genom att ytterligare 6ka samarbetet inom koncernen
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Bygga vidare pa
grunderna for varde-
skapande

Under 2015 fokuserade Efterfragan pa Munksjos produkter
var stabil 2015. Foretaget har fortsatt
att utveckla och utvidga den geogra-
fiska mixen och i slutet av aret lade vi
inom specialpapper i alla ocks till strategisk tillvixt p& agen-

afférsgrupper. Var ledande dan for att uppna en lénsam tillvéaxt.

marknadsposition inom De 6kade kf)stnaderna ff)r ravaror
d ischad . under 2015, fraimst kortfibrig massa,
e nischade segment vi kunde inte fullt ut balanseras av pris-

riktar in oss pa speglar var héjningar under det andra halvaret.
innovativa produktportf{jlj Under 2015 ledde ocksa en 6kad kon-
kurrens inom Graphics and Packa-
ging till att 1onsamheten paverkades,
och programmet for att vasentligt

Munksjo pa att fortsétta
att driva affarsmojligheter

och var formaga att leve-
rera en framstaende kund-

service. Denna position forbattra de ekonomiska resultaten
stdder oss i var ambition inom affirsomradet kommer att
fortsatta.

att oka intdkterna och

. Munksjos ambition &ar att ver-
lonsambheten.

brygga gapet och uppna malet med
en lénsamhet pa 12 procent EBITDA-
marginal for koncernen. For att
uppna detta fortsatter vi att anpassa
var kostnadsbas och forbéttra var
operationella effektivitet, vilket inne-
fattar hantering av fasta kostnader,
optimering av geografisk tackning
samt implementering av erfaren-
hetsutbyte. For 2015 rapporterade vi
en nettoomséttning pa MEUR 1 130,7
och en EBITDA pa MEUR 93,6, vilket
motsvarar en justerad EBITDA-
marginal pa 8,3 procent.

Hoga intrddesbarridrer
Marknaden for specialpapper star
for ungefar 6 procent av den totala
pappers- och kartongmarknaden.
Munks;jo fokuserar pa utvalda
nischer, dar vi menar att vi kan pro-
ducera och sdlja innovativa special-
pappersprodukter med mervarde och
till battre priser — produkter som tyd-
ligt ar differentierade fran vanliga
grafiska papperskvaliteter. Munksjo
konkurrerar inte framst med pris,
utan vara starkaste konkurrensme-
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del ar en attraktiv produktportfolj,
unik teknisk kompetens och hog ser-
viceniva. Vara specialpapperspro-
dukter och tillampningar dr mindre
konkurrensutsatta &n vanliga pap-
perskvaliteter, till stor del beroende
pa att vi vinder oss till kunder som
kraver specifik kompetenside
nischade segmenten. Dessa special-
segment har hoga intrddesbarriarer
pa grund av produkternas kvalitet
och hoga tekniska niva, nagot som
begransar konkurrensen och stéller
stora krav pa tillverkarnas innova-
tionsformaga.

Tack vare var konkurrenskraft,
bland annat var hoga tekniska kom-
petens inom produktion och pro-
duktutveckling, har vi under 2015
starkt var marknadsledande position
pa alla vara marknader. Ambitionen
ar att ytterligare stérka var mark-
nadsposition framover genom att
fortsétta att investera i produktinno-
vation, design samt produktions- och
varuforsorjningsprocesser. Var inno-
vationskapacitet forblir hog och
malet &r att cirka 15 procent av pro-
dukterna i portfoljen ska vara nya
produkter, vilka vi definierar som nya
pé marknaden, nya for kunden eller
nya for Munksjo.

Innovativa virdeadderande
produkter och tjdnster

Var verksamhet drivs av en kontinu-
erlig utveckling av nya tillampningar,
indra samarbete med vara kunder.
Dessa néra relationer gor det mojligt
for oss att leverera specifika skrad-
darsydda losningar som ger mervar-
den och overensstammer med kund-
kraven. Under 2015 har vi fortsatt att
utveckla avancerade produkter och
tillampningar och vi har utvidgat var
produktportfslj. 2015 invigde vi var



Munksjo visade en stabil volymutveckling i flertalet av

vdra produktsegment 2015, ett dr med global makro-
ekonomisk osdkerhet. De dkade ravarupriserna

balanserades inte dnnu av vdara genomforda pris-

héjningar, vilket pdverkade lonsamheten for
heldret. Under 2016 fortsdtter vi att fokusera
pad att nd mdlet om en EBITDA-marginal
pa 12 procent i slutet av dret.

Jan Astrdm, vd och koncernchef

nya krappmaskin som dr den enda i
varlden som kan producera elektro-
tekniskt isolerande krappat kraft-
papper pa upp till 3000 mm i bredd.
Bland de nya produktlanseringarna
under 2015 vill jag ndmna de nya till-
laggen till vart sortiment av release-
papper for silikonbestrykning, vart
nya sortiment av specialpapper for
etiketter samt ett papper med den
laga vikten 35 g/m? - ett ensidigt
bestruket glansigt papper som
anvands for flexibla forpackningar.

Fortsatt stabil efterfragan pa
Munksjos produkter
Under 2015 var efterfragevolymen
stabil. Var marknadsledande position
och var stabila och balanserade pro-
duktionsplattform gor det mojligt for
oss att ta oss an potentiella utma-
ningar i den milj6 vi verkar i, och
efterfragan pa vara losningar under-
stods av flera olika marknadskrafter
och megatrender. Efterfragan pa vara
applikationer pa specialpappers-
marknaden paverkas av det all-
maéanna ekonomiska laget och dar-
med utgér BNP-utvecklingen och
konsumentindikatorer goda signaler
for efterfrageutvecklingen. Vara
marknader viaxer med mer &n BNP i
genomsnitt och eftersom vi fokuse-
rar pa nischade marknader med sma
volymer &r tillvaxten hogre an i tradi-
tionella papperssegment. Var verk-
samhet ar darfor mindre kénslig for
ekonomiska fluktuationer 4n den
traditionella pappersindustrin.
Megatrender som demografi och
befolkning, globalisering och strévan
efter ett hallbart samhalle driver den
langsiktiga efterfragan pa vara pro-
dukter. Inom megatrenderna har vi
identifierat trender som resursbrist,
O0kad miljomedvetenhet, forandrade

livsstilar och konsumtionsvanor -
isynnerhet pa tillvixtmarknaderna
- urbanisering samt en vixande
me-delklass. Pa tillvixtmarknaderna,
dér ménniskor far en allt storre eko-
nomisk férmaga att 1dgga resurser pa
exempelvis kok och mdbler, ser vi
effekter i form av 6kad orderingang
pa vara produkter fran konverterare,
byggare och mobeltillverkare samt
andra aktorer i vardekedjan.

I synnerhetiEuropa, varifran 71
procent av var forsaljning harrérde
2015, speglas den 6kade miljomedve-
tenheten i en efterfragan pa material
som kan ersitta icke fiberbaserade
material. Rent generellt, och ocksa
fran ett globalt perspektiv, dr efter-
fragan pa fornyelsebara, atervin-
ningsbara och biologiskt nedbrytbara
fiberbaserade material samt over-
gangen till ett hallbart samhélle en
naturlig drivkraft i Munksjos strategi
for organisk och 1onsam tillvaxt. 2015
skapade Munksjo en funktion for
hallbarhetsfragor och rekryterade en
Senior Vice President Sustainability,
som rapporterar till vd och ingar i
ledningsgruppen. Grunden for en
hallbar verksamhet ligger for
Munksjo i operationell effektivitet,
kontinuerliga forbattringar och efter-
levnad av géllande lagar. Detta sdker-
stéller kontinuerliga forbattringar
av vara miljomaéassiga resultat och
gor foretaget konkurrenskraftigt pa
lang sikt.

Oférindrade finansiella mal

Vi siktar pa att klara alla vara lang-
siktiga finansiella mal. 2016 kommer
vi att fortsétta att fokusera pa lonsam-
hetsmalet om en EBITDA-marginal
pa 12 procent.

Var ambition &r att leverera en lI6nsam
tillvéxt i alla vara affairsomraden.
Sammafattningsvis:

e Inom Graphics and Packaging
genomfor vi var omstrukture-
ringsplan for verksamheten med
obestruket papper.

e Inom Release Liners, vart storsta
affarsomrade, fortsatter vi med
vart strategiska fokus pa produkt-
mixforbattringar genom innova-
tion och produktdifferentiering.

e Inom Decor ar alla vara affarsseg-
ment lénsamma och vi har en god
efterfragan. Vi fortsitter att inves-
tera i produktkvalitetsforbatt-
ringar och energieffektivitet.

e Inom Industrial Applications fort-
satter affairsomradet att forbatt-
ras.Vart fokus ligger pa produkt-
mix och eliminering av flaskhal-
sar inom massa.

Vi menar att vi med stdd av en effektiv
och kompetent organisation, en att-
raktiv och innovativ produktportfolj,
ett fortsatt marknadsledarskap och
nédra kundrelationer kan skapa varde
for aktiedgarna genom att fokusera pa
att uppna en lénsam tillvéxt och leve-
rera ett starkt kassaflode.

Slutligen vill jag tacka alla medarbe-
tare pa Munks;jo for deras hangivna
och harda arbete. Deras engagemang
har stor betydelse for Munksjos inno-
vationsformaga och bidrar till féreta-
gets stravan att na de finasiella malen.

Jan Astrom
Verkstdllande direktdr och koncernchef
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Langsiktiga
utmaningar

och mojlig-
heter

Munksjo har identifierat tre megatrender
1omvarlden och i den ekonomiska utveck-
lingen som &r sarskilt intressanta for var
befintliga och framtida verksamhet: for-
andringar i demografin, globaliseringen
och malet om ett hallbart samhélle. Dessa
megatrender ar direkta drivkrafter for
Munksjos tillvaxt och ar viktiga att till-
godose och fanga upp eftersom de speglar
aktuella och framtida utmaningar saval
som mojligheter pad marknaden for
specialpapper.
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Demografi

Snabbt 6kande befolkning

En vixande medelklass

Urbanisering

En aldrande befolkning

Andrade konsumtionsvanor

Andrad livsstil

Andrad sammanséttning av hushéallen

v Vv Vv Vv Vv Vv v

Produkter

En vixande befolkning, en allt stérre medelklass och urba-
niseringen ger, tillsammans med andra aspekter, en 6kad
efterfragan pad maobler och inredning dér Munksjos dekor-
papper for hog- och lagtryckslaminat har en stark stall-
ning. Trenden med mdobler som levereras i platta paket till-
godoses av Munksj6, och mojliggér hallbara och effektiva
forpackningslésningar. Den demografiska forandringen
driver ocksé fram en efterfragan pa energi, vilket leder till
en storre efterfragan pa Munks;jds elektrotekniska papper
for isolering av kraftéverforingsutrustning.

Hur detta paverkar Munksjos verksamhet

I takt med att konsumtionsmonster och vanor férdndras
uppstar krav pa flexibilitet och hog innovationsférmaga.
Vaxande befolkning och medelklass dkar efterfragan i till-
viaxtekonomierna da nya livsstilar och framiljesamman-
sdttningar driver efterfrigan p& Munksjés produkter. Okat
fokus pa innovation, globalisering och hallbarhet, liksom
nya roller och mojligheter for nésta generation av medar-
betare, skapar nya mojligheter i pappersindustrin. Med
tanke pa de demografiska utmaningarna och det faktum
att Munks;j6 har ménga anldggningar pa mindre orter
kommer det att vara viktigt att bygga dnnu starkare sam-
arbeten med lokala skolor och universitet.



Globalisering

Okande 6msesidigt beroende 6ver granserna

Nya leverantorskedjor

Nya vérdekedjor

Nya marknader

Allt storre rorlighet

Okad tillgénglighet till ny teknik och innovationer

v v Vv Vv Vv Vv Vv

Ett uppkopplat samhiélle

Produkter

Det 6kade flédet av varor och tjdnster som uppkommer i
samband med globaliseringen leder till en 6kad komplexi-
tet vad géller logistik och varuforsérjning. Det allt storre
behovet att identifiera och spara varor okar efterfragan pa
produktmarkning och etikettering. Munksjos releasepap-
perslosningar i form av bérare till tejp, sjalvhéftande eti-
ketter med mera blir allt viktigare for sdker och effektiv
etikettering, paketering och montering. I samband med
globaliseringen sprids nya trender mellan lander och kon-
tinenter — ett exempel dr mobeltrenden, som leder till en
vaxande geografisk marknad for dekorpapper.

Hur detta paverkar Munksjos verksamhet

Ett hallbart
sambhalle

Okat miljomedvetande

Resursbrist

Vaxande oro for avfall

Okat fokus pa effektivitetsforbattringar
Okat fokus pa minskning av miljoépaverkan
Okad medvetenhet om siakerhet och kvalitet
Okat fokus pa en hallbar FoU

14
>
14
>
14
>
14

Produkter

Atervinningsbara, férnyelsebara och biologiskt nedbryt-
bara produkter ar kvaliteter som kunder och konsumenter
efterfragar. Munksjos kunder blir allt mer medvetna och
vill ha effektiva l6sningar for produktion och logistik dar
mindre méangder ravaror, energi och vatten anvinds.
Genom avancerad teknik gér Munksjos 16sningar det
mdojligt for kunderna att minska méangden begrédnsade
resurser i sina processer. Munksjos specialpapper for
livsmedelsférpackningar ar konkurrenskraftigt jamfort
med plaster. For fonsterkuvert tillverkar Munksjoé genom-
skinliga pappersfonster, vilket gor kuverten helt ater-
vinningsbara, till skillnad fran de PE-fonster (plast) som
nu dominerar marknaden.

Hur detta paverkar Munksjos verksamhet

Globaliseringen innebar storre och nya marknader, nagot
Munksjo ofta behéver hantera genom nya kanaler och
strategier. For att kompensera for de geografiska avstan-
den behdver nya strukturer och processer implementeras,
inklusive globala néatverk, nya former av samarbeten samt
en val fungerande leveranskedja. Globaliseringstrenden
ger en bredare plattform for utveckling av nya produkter,
men den ger ocksa mojlighet att utveckla nya tillamp-
ningar for befintliga produkter.

Munksjo reviderar och forbattrar kontinuerligt sina lang-
siktiga miljésatsningar for att minska miljopaverkan
under produktens hela livscykel. Ambitionen &r att svara
upp till kundernas 6kade efterfragan pa hallbara ravaror
och produkter, att minska var egen miljépaverkan och att
folja de allt hogre kraven fran lagar och regler. Detta inne-
bér kontinuerliga krav pa operationell effektivitet, investe-
ringar, innovationsférmaga och ett ndra samarbete med
leverantorer och kunder. Flertalet av Munksjos produkter
ar certifierade enligt FSC® och PEFC™.

Munksjo 2015 | Megatrender 7



Munksjos process for vardeskapande startar med
en strukturerad metod for att upphandla ravaror
och energi, for att garantera kvalitet, kostnads-
effektivitet och ansvarsfulla inkép. Munksjos inno-

En dynamisk
vardeskapande

process

Insatsvara

30%

andel av totala
kostnader*

Kemikalier
och binde-
medel

11%
andel av totala

kostnader*

Titandioxid

10%

andel av totala
kostnader*

Energi

9%

andel av totala

kostnader*

Ett hallbart skogsbruk och massainkdp &r av
hogsta vikt for att Munksjo ska kunna séker-
stélla tillgdngen inom en Gverskadlig framtid.
Munks;jé tillverkar langfibrig massa internt,
men den stérsta forbrukningen av massa &dr
externt upphandlad kortfibrig massa. All massa
som kops in dr certifierad enligt FSC® och
PEFC™.

Munksjé koper in en méangd olika specialkemi-
kalier, fran latex och pigment till vatstyrkemedel
och olika typer av lera. For att sdkerstélla att de
mest effektiva av tillgéngliga material anvénds
g6r Munks;jo kontinuerligt 6versyner av leveran-
térsmarknaderna och utvecklar nya och mer
effektiva satt att anvdanda kemikalierna i till-
verkningen.

Titandioxid (TiO,) anvénds for att skapa
opacitet, sdrskilt i Munksjos dekorpapper for
laminering. Munksjo arbetar kontinuerligt
for att minska anvéndningen av TiOa.

En del av Munksjos energiférbrukning
produceras i vara egna massabruk. En del

ar externt upphandlad gas, kol och olja som
omvandlas till anga och el, och ytterligare

en del ar el som kopts via vanliga elndtet. For
att sprida riskerna kops energikéllorna med
olika kontraktslangder och till olika méngd.

Munksjo képer en stor andel trd via den sam-
dgda (med Stora Enso) inkdpsorganisationen
Sydved. Den aterstaende delen anskaffas
direkt fran mindre markégare och andra
skogsbrukare. Fokus ligger pa lokalt trd som
skordats ndra massabruken.

Genom centraliserade inkdpsaktiviteter och partnersamarbeten
har Munksjos kopkraft 6kat avsevért de senaste aren. Den 6kade

kopkraften bidrar till en lagre total kostnad, béttre kontroll pa

hallbarhetsaspekter och kvaliteten pa ravaror. Den interna efter-

fragan ses ocksa 6ver kontinuerligt for att 6ka kostnadseffekti-
viteten ytterligare.

vationsféormaga och kompetens gor att bolaget kan
utveckla férddlade produkter och uppratthalla
en diversifierad och attraktiv produktportfol;.

Viardeskapande genom innovation

Kvalitet

Enligt Munksj6s kund-
undersokningar ar foretagets
styrka jamfort med konkurren-
terna en hog och jamn kvalitets-
niva. Darfor ar fokus for alla
utvecklingsaktiviteter inte bara
att uppratthalla utan éven forbattra
kvaliteten for att ytterligare starka
Munksjos konkurrensférdel.

Operationell effektivitet

Munksjos plattform for operationell
effektivitet bygger pa kontinuerlig
forbattring. Denna aspekt upp-
muntras genom att mal definieras
och utmanas, ansvar belonas,
koncernomfattande initiativ och
investeringar utfors i sam-
arbete med funktioner och
affdrsomraden for att
ytterligare 6ka
prestanda och
innovation.

uoneAouy;

Munksjo fokuserar pa att skapa mervirde inom vart
och ett av de fyra differentierade omradena, ndmligen
kundservice, teknisk kompetens, operationell effekti-
vitet och kvalitet, savdl som i hela féradlingsprocessen.
Antalet nya produkter &r ett sdtt att méata innovations-

*Totala kostnade omfattar ocksa dvriga externa kostnader 16% och personalkostnader 19%
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Kundservice

Munksjos kundundersok-

ningar visar att vara medarbe-

tare, en trovardig kundservice

och ett bra logistikstod ar av hog-
sta vikt for vara kunder. Munksjo
fokuserar pa fyra serviceomraden:
logistiktjanster, process- och kundstod,
innovativa och enkelt atkomliga utveck-
lingstjanster liksom andra kvalitetsas-
pekter som exempelvis hallbarhet och

certifikatstandarder.

Teknisk kompetens

Lang erfarenhet av processutveckling,
kundservice och produktkunskap —
inte bara om Munksjds egna processer
utan aven om kundernas processer —
ar och kommer att fortsitta att vara
drivkrafterna bakom innovations-

férmagan.

Innovation

férmagan. I slutet av 2015 satte Munksjo ett mal

om att minst 15 procent av forsédljningen under

en trearsperiod ska vara nya produkter. Produkt-
utveckling och innovation sker i néra samarbete

med Munksjos kunder.

Produktlésningar

Kunder

Kunderna ér tillverkare
av laminat, flexibla
férpackningar, kartong,
slipmaterial, stal, alu-
minium, mébler, golv,
etiketter osv. liksom
impregnerare, bokforlag,
silikonbelédggare, konver-
terare for metallisering,
tryckerier, aktorer inom
elférsorjning, lackerings-
foretag osv.

Slutanvidndning

v v

v v v w

v v v v

Konsumentvaror

Hiélso- och sjukvard
samt lakemedel

Lader och textil
Teknikprodukter
Konsumentvaror
Mobler

Transport

Byggnader

Stal, aluminium och glas

Energioverforing

Munksjos kunder ar industriella konverterare som anvéander
Munksjos produkter i tillverkningen av sina slutprodukter. Det
ar absolut nédvéandigt for Munksjos innovations- och produkt-
utvecklingsprocesser att vi har goda kunskaper om slutanvan-
darna. Denna kunskap ger oss mojligheter till differentiering
genom kundspecifika 16sningar och tjanster.

Munksj6 2015 | Produktutveckling och innovation



Decor

Avancerad teknik
skapar mervarde

Som en av de ledande tillverkarna pa marknaden
for pappersbaserade ytskikt pa trdbaserade material
som laminatgolv, mobler och inredning utvecklar

Decor hogteknologiska och innovativa papper for
hog- och lagtryckslaminat, tryckbaspapper och
forimpregnerat papper. Kunderna innefattar
laminerare, impregnerare och tryckerier.
Grunden till Munksjos starka marknads-
position dr vart goda anseende vad géller

kvalitet och service.

Nettoomsiéttning
MEUR
400
300 — —
200 — —
100 — —
2013 2014 2015

EBITDA och marginal (just.”)

MEUR %
48 16

36 12
24 — —

12 — —

2013 2014 2015

* Justerat for jamforelsestdrande poster
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Ambitioner att vixa

utanfor Europa

Under 2015 var efterfragan och
volymutvecklingen for Decors pro-
duktportfdlj positiv, men den arliga
volymtillvéxten lagi det nedre span-
net av de langsiktiga forvantning-
arna. En majoritet av Decors forsalj-
ning skeri Europa, dér efterfragan
var stabil under 2015. Under de kom-
mande aren uppskattar Munksjo att
den globala marknaden (exklusive
Kina) kommer att vixa med i genom-
snitt 2-4 procent per ar. Strategin ar
att fortsatta att rikta in sig pa geogra-
fiska marknader med starkare till-
vaxt, som Sydamerika, Asien och
Ryssland. Tillvaxten pa dessa mark-
nader drivs av en befolkningstillvaxt
och férdndrade demografiska forhal-
landen som urbanisering och 6kad
disponibel inkomst. Faktorer som
6kad medvetenhet om hallbar kon-
sumtion i kombination med krav pa
hog kvalitet, funktionalitet och
design driver fram efterfragan och

2%

Andel av netto-
omsattning 2015

Munksj6 kan héar utnyttja sin exper-
tis bade inom produktutveckling och
innovation.

Efterfragan pa pappersbaserade
ytskikt for tribaserade material till
fastigheter och mobler drivs fram av
demografiska faktorer som antal
hushall, volymer inom mobelforsalj-
ning och renoveringar for att bara
namna nagra. Alla dessa faktorer,
inklusive bostéder och byggnationer,
ar dock relaterade till den overgri-
pande BNP-utvecklingen.

Drivkrafterna for pappersbase-
rade ytskikt inom trédpanelsindustrin
drivs ocksa av BNP och konsumtions-
monster, vilka dock ar direkt relate-
rade till efterfragan pa trapaneler.

Ett av de snabbast vaxande seg-
menten ar forimpregnerat papper
dar Munksjo har en stark marknads-
stdllning. Produktionen av detta spe-
cialpapper ar koncentrerat till Det-
tingen i Tyskland, dar pappret redan
itillverkningsfasen impregneras



Laminat ar den perfekta ytan da det
finns hoga krav pa hygien och ren-
lighet kombinerat med en tren-

dig och exklusiv finish. De
praktiska och slitstarka egen-
skaperna gor, tillsammans
med stadga i farger och
mojlighet till snygg
design, att kokstillver-
kare véljer laminat
till sina koksluckor,
bankskivor och

med olika typer av harts beroende pa
anvdndningsomrade.

Munksjos produktionslinjer ar
flexibla och vid 6kad efterfragan pa
forimpregnerat papper kan Munksjo
snabbt 0ka produktionskapaciteten
vid anldggningen i Dettingen. Gene-
rellt sett 4r var ambition att fortsatta
att effektivisera alla processer och
sakerstalla kostnadseffektivitet i
foretagets alla produktionslinjer for
att 0ka lonsamheten. Detta gors sam-
tidigt som vi utnyttjar var tekniska
kompetens for att forbattra alla steg
itillverkningsprocessen och sdker-
stéller produktionen av hogkvalita-
tiva och virdeadderande produkter.

En komplett portfolj med
hogkvalitativa produkter

Decors kompletta hogkvalitativa pro-
duktportfolj for dekorpapperstil-
lampningar bygger pa den tekniskt
avancerade och mycket hogteknolo-
giska produkten for ytuppgradering
av trdbaserade material. Det kom-

pletta produkterbjudandet innefattar
papper for lagtryckslaminat (LPL) och
hogtryckslaminat (HPL), tryckbas-
papper, men ocksa flera specialise-
rade produkter. Produkterna kan
anvandas vid tillverkning av maobler,
laminatgolv och andra byggpaneler
fér inom- och utomhusbruk och de
storsta kundgrupperna represente-
ras darfor av mobel- och inrednings-
branschen. Eftersom det forimpreg-
nerade pappret impregneras redan i
samband med tillverkningen har det

hyllplan.

olika egenskaper jamfort med hog-
tryckslaminat. Det erbjuds darfor
framst som ytskikt till panelprodu-
center och mébeltillverkare som ar
specialiserade pa mdbler och inner-
tak till sovrum och vardagsrum.

En helt annan typ av produkt ar
det tunna specialtryckpappret, som
framst riktar sig till lakemedels- och
kosmetikindustrierna och anvands
for tillampningar som kraver tryck av
en stor méngd dubbelsidig text pa
minsta maojliga yta.

Nyckeltal

MEUR 2015 2014 2013
——

Nettoforséljning 372,6 374,7 368,2
EBITDA (just.*) 42,6 46,2 33,7
EBITDA-marginal % (just.”) 11,4 12,3 9,2
Rorelseresultat (just.”) 34,6 37,1 21,9
Rorelsemarginal % (just.”) 9,3 9,9 59
Leveransvolym, ton 183 400 180 300 174 800
Anstéllda, FTE 855 877 888

* Justerat for jamforelsestérande poster

Affarsomradet paverkades inte av sammanslagningen, och darfér

presenteras ingen pro forma-information for 2013.
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Produktoversikt
Decor

Innovation driver fram mervirden
Teknologi och innovation dr Munksjos
centrala tillgdngar for att addera varde
till kunderna och det ar ocksa ett

satt for foretaget att 0ka marknads-
andelarna. Strategin ar att ytterligare
utveckla och forbattra de befintliga
produkterna och uppfinna nya hog-
teknologiska losningar. Foretaget ar
Overtygat om att ett ndra samarbete
med kunder och partners, inklusive
noggrann 6vervakning av fargtrender
och teknisk utveckling, ar visentliga
element nir man ska utveckla varde-
adderande produkter. Det ndra sam-
arbetet med kunderna gor att Munksjo
kan utveckla anpassade och kostnads-
effektiva produkter som innebar

Dekorpapper for hog- och
lagtryckslaminat

Tryckbaspapper
Balanspapper

Forimpregnerat dekorpapper

savil produkt- som processforbatt-
ringar, samtidigt som den personliga
kundservicen stottar kunderna bade i
leveranskedjan och pa plats.

De senaste aren har Munksjo
anvént sig av sin innovationsférmaga
for att utveckla nya produkter, till
exempel det nya dekorpappret Star-
dust dar silvermetallpartiklaridet
enfirgade ytpappret ger 3D-effekter.
Produktlinjen M-Foil &r ytterligare en
innovativ produkt, avsett for folie-
industrin, dar det finns en 6kad efter-
fragan pa miljovénliga och hallbara
material. Affirsomradet fokuserar
ocksa pa att utveckla nésta genera-
tions produkter som bland annat
innefattar projekt inom digitala tryck-

Tunna specialtryckpapper

E—
Anvindningsomraden

Laminatgolv

Butiksinredningar

Koks- och badrumsinredningar
Bankskivor

Mobler (fér hem och kontor)
Dorrar och vaggpaneler

Inredning i husvagnar och husbilar
Profiler

Fasadpanel fér industri-
fastigheter och flerbostadshus

v v v v v v v v v

» Balkonger, pelare och
dorrsocklar

» Utomhusmobler och lekplatsutrustning

» Bipacksedlarimedicin- och
kosmetikaférpackningar

» Publikationer med ett stort antal sidor,
till exempel lagbocker och biblar

E—
Kundgrupper
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Tillverkare av laminatgolv
Laminerare
Impregnerare

Lackeringsforetag

v v v v v

Tillverkare av kéks- och
badrumsinredningar

v

Tillverkare av dorrar

v

Tillverkare av paneler

» Liakemedels- och kosmetikaindustrin
» Bokforlag och tryckerier



papper. Munksjos forsta digitala
dekorpapper &r speciellt utformat fér
digitaltryck som baseras pa UV och
vattenbaserade farger. Detta papper
dr den idealiska 16sningen for att
uppna héguppldst tryckkvalitet for
ett brett sortiment av blackstraleskri-
vare och mycket lampligt for torr-
lamineringsprocesser.

Ambitioner inom hallbarhet
Munksjos djupa kunskaper och for-
maga att tillgodose tekniska krav
fran kunder galler ocksa inom
omradet hallbarhet. Kravet pa hall-
bara inkdp dr idag ett baskrav och
alla Decor-produkter ar darfor certi-
fierade enligt FSC® eller PEFC™. Vad

M-FOIL-PN, en ny generation av

gdller produktion dr foretaget en cer-
tifierad tillverkare och alla produkter
ar tillgdngliga med sparbarhetscerti-
fikatet FSC. Produktionen sker enligt
strikta riktlinjer med ambitionen att
overtraffa lagkraven och att produ-

cera sa energieffektivt som méjligt.

EBITDA-mal om 15-16 procent

i slutet av 2016

Munksjos mal ar att Decor uppnar en
EBITDA-marginal pa 15-16 procent
vid utgangen av 2016. Beroende pa
selektiva prisjusteringar och en min-
dre fordelaktig geografisk- och pro-
duktmix paverkades EBITDA negativt
2015 av ett ldgre genomsnittspris,
vilket inte fullt ut balanserades av de

rent och gront forimpregnerat
foliebaserat premiumpapper

hogre volymerna. Mélet &r att driva
fram en l6nsam tillvixt genom effek-
tivisering, samtidigt som man opti-
merar produktionen och forbattrar
produktmixen. Foretaget optimerar
ocksa kontinuerligt ravarukostna-
derna, energieffektiviteten och for-
béattrar kostnadsbasen for att ytter-
ligare stédja denna ambition. 2015
uppgick omséttningen till MEUR 372,6
(374,7). EBITDA (just.) var MEUR 42,6
(46,2), vilket motsvarar en EBITDA-
marginal (just.) pa 11,4% (12,3%).

Munks;jo tillgodoser efterfragan pa tjdnster och pappersexpertis pa den
mycket konkurrensutsatta och vaxande foliemarknaden med innovativa
och virdeadderande premiumprodukter. Munksjos omfattande erfa-
renhet av forimpregnerade foliebaspapper gor det mojligt att utveckla
mer hallbara produkter med utvecklade formegenskaper samt

forstklassig kvalitet och stadga.

I branschen rader fokus pa hélsa, hallbarhet och miljopaverkan och Munksjo har
genom ett tekniskt samarbete med en global marknadsledare i tryckindustrin
utformat en ny generation av mer miljévénligt férimpregnerat foliebaserat

premiumpapper. Utmaningen var att utan att kompromissa med hallbar-
hetsaspekten tillhandahalla ett foliebaspapper med egenskaper som
forbattrad vidhaftningsférmaga, utmaérkt tryckbarhet och hégkvalitativa

ytegenskaper.

Kombinationen av Munksjos pappersexpertis och ett djupt kund-
samarbete har lett till att foretaget snabbt kunnat utveckla ett nytt

komplett formaldehydfritt papperskoncept. M-FOIL-PN &r ett nytt
rent och gront forimpregnerat papper som har fordelen att ge en
homogen och enhetlig tryckbarhet; hog vidhéftningsformaga,
forbattrad lackbestandighet och utan hartser som innehaller

formaldehyd.

Den nya pappersgenerationen speglar Munks;jos for-
maga att ge slutkunderna mycket effektiva och miljo-
vanliga dekorativa virdeadderande produkter.

Kombinationen av Munksjds pappers-
expertis och ett djupt kundsamarbete
har lett till att foretaget snabbt kunnat

utveckla ett nytt komplett formaldehydfritt
papperskoncept.

Norbert Mix, President Decor
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Release Liners

Produkt- och
servicekvalitet
i fokus

8%

Andel av netto-
omsattning 2015

De specialpapper som erbjuds av Release Liners omfattar
releasepapper, bade superkalendrerade och bestrukna,
samt det bestrukna specialpapperet i Sydamerika. Pro-
dukterna ar utvecklade for att erbjuda jamn kvalitet,
hog prestanda och hallbarhet. Kunderna ar tillver-
kare av laminat for sjalvhaftande etiketter, indu-
striella silikonbeldaggare och - for bestrukna
specialpapper - forpackningskonverterare.

Munksjo har langvariga relationer med

dessa kunder, som forlitar sig pa bolagets

rykte om kvalitet, palitlighet och service.

Nettoomsiéttning

MEUR
500

400 — —

300 — —

200 — —

100 — —

2013 2014 2015

EBITDA och marginal (just.”)

MEUR %
50 10
40 )
30 6
20— — 4
10 — — 2

0
2013 2014 2015

* Justerat for jamforelsestdrande poster
** Proforma
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Ett europeiskt fokus

Under 2015 minskade leverans-
volymerna, framst pa grund av légre
volymer for pappersverksamheten
iBrasilien. I Europa tillverkar bolaget
superkalendrerade och lerabestrukna
releasepapper for silikonbeldggning.
I Sydamerika innefattar produktport-
foljen bestrukna specialpappers-
produkter for silikonbeldggning,
etikettryckning och férpacknings-
tillampningar. Sortimentet omfattar
aven langfibermassa som tillverkas

i Sverige och huvudsakligen levere-
ras till tillverkare av specialpapper.

Munks;jo dr en vérldsledande till-
verkare av releasepapper och har
relativt sett en starkare marknads-
position i Europa, ddr bolaget dr en
av fa tillverkare som kan erbjuda ett
heltdckande utbud av bade super-
kalendrerade och lerabestrukna
releasepapper.

Aven om tillvaxten for release
liners pa de globala marknaderna ar
nara kopplad till BNP sa finns det
ocksa skillnader mellan regionerna.

Tillvaxten dr hogre i Asien och pa
andra tillvixtmarknader och mattlig
pé mogna marknader som Vasteuropa
och Nordamerika. Aven Japan ar en
mycket mogen marknad med begran-
sad tillvaxt. Utéver BNP-tillvaxt styrs
efterfragan av den fortsatta mark-
nadspenetrationen av sjdlvhéftande
etiketter som dekorationinslag pa
produkter. Aven trender inom leve-
rantorskedja och logistik, som leder
till 6kande krav pa sparning och iden-
tifiering av varor, paverkar efterfragan.
Munksjos releasepapper &r en cen-
tral komponentien méngd varie-
rande sjalvhaftande material. Super-
kalendrerade releasepapper anviands
framst som barare for sjalvhaftande
etiketter for detaljhandeln, konsum-
tionsvaror och kapitalvaror. De
anvinds ocksd som barare for tek-
niska sjalvhaftande material och
komponenter for applikationer inom
allt fran luftfart till elektronisk och
medicinsk industri. Lerabestrukna
releasepapper anvands i sjalv-
héaftande grafiska applikationer



som huvudsakligen anvénds for
annonseringistorformat pa manga
olika ytor, liksom i butiker och i méss-
sammanhang. Munksjos ambition

ar att ytterligare befédsta foretagets
marknadsledande position samtidigt
som investeringar gors for att for-
béttra kvaliteten och forstédrka
produktsortimentet.

Munksjo méoter den stora bra-
silianska marknaden via var lokala
tillverkning av ensidesbestrukna
specialpapper for industriella kon-
verterare inom segmentet flexibla
férpackningar och sjélvhaftande
laminat. Forutom bestrukna special-
papper tillverkar enheten dven
obestruket skriv- och tryckpapper.

Hogpresterande releasepapper
Releasepapper anvands i allménhet
som bérare for etiketter och andra
tryckkéansliga (PSA) material och
komponenter. Inom segmentet for
tryckkéansliga etiketter tillverkar
Munksjos direktkunder en sjélv-
haftande laminat som levereras

Nyckeltal
MEUR

2015

Munksjos lerabestrukna papper
SILCO™ FLAT anvéands huvud-
sakligen i sjalvhaftande grafiska
applikationer som anvéands for
annonseringistorformat pa
manga olika typer av ytor,

liksom i butiker och i
méassammanhang. For
det hir segmentet ar
det viktigt att pappret
har en slét yta, ar
plant och stabilt.

2014 2013*

e

446,0 432,8

Nettoomséttning
EBITDA (just.”)

437,6
39,5
9,0

44,3 21,2
9,9 4,9

EBITDA-marginal % (just.”)

Rorelseresultat (just.”)

11,4

16,1 n/a

Rorelsemarginal % (just.”)

2,6
498 700

3,6 n/a
512200 497 500

Leveransvolym, ton

Anstillda, FTE

* Justerat for jamforelsestorande poster
** Pro forma

till tryckerier som producerar sjélv-
héftande etiketter. Dessa levereras
till stora och mindre varumarkes-
dgare och aterforsaljare inom en
mangd produktkategorier.
Tryckkénsliga etiketter dr en av
de mest flexibla och méangsidiga pro-
duktdekorationsteknologierna och
marknadspenetreringen ar fortfa-
rande 0kande inom stora applika-
tionssegment, som markning av
livsmedel och drycker. Munks;jos
releasepapper ar vardeskapande
genom palitliga prestanda och en

859

845 n/a

optimerad totalkostnad i kundernas
industriella process. Bestéandighet,
prestanda och kostnadseffektivitet

ar viktiga faktorer vid savél produkt-
utveckling som i tillverkningsproces-
sen. Ett exempel pa detta dr nédr
Munksjo utvecklade den patenterade
releasepappersteknologin Acti-V® -
en mycket tillforlitlig produkt som
vunnit bred acceptans pa marknaden
och skapar mervérde i bestryknings-
processen genom Okad produktivitet,
effektivitet och bestédndighet.
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Hogteknologiska
kvalitetsprodukter

Munksjos konkurrensfordelar inom
affairsomradet Release Liners grun-
dar sig pa de hoga standarderna for
bade produkter och service, det tek-
nologiska kunnandet och innova-
tionsforméagan. Alla dessa faktorer
ger forutsattningar att mota de hoga
kraven pa prestanda och palitlighet

Produktoversikt
Release Liners

ien mycket krdvande industri. Under
2015 har Munks;jo ytterligare utokat
andelen av den patenterade release-
pappersteknologin Acti-V®i sorti-
mentet, och dven lanserat en ny ver-
sion som heter Acti-V® XB. Den
senare produkten erbjuder, utéver de
tidigare egenskaperna hos Acti-V®,
aven fordelarna av en extra ytbarriar
for 6kad silikonbestdndighet. Malseg-
mentet for Acti-V® XB ar etikettappli-
kationer med hogsta krav pa effekti-
vitet, kvalitet och palitlighet.

Certifierade och hallbara
produkter

Release Liners specialpapperspro-
dukter tillverkas vid affarsomradets
bruk i Frankrike (La Gére), Italien
(Turin) och Brasilien (Jacarei). Dess-
utom levererar affairsomradet ocksa
releasepapper som tillverkats vid
bruket Stenay (Frankrike), vilket ar
en del av Graphics and Packaging.
Alla enheterna dr certifierade enligt
ISO 14001:2004/1SO 14001:2009,
PEFC™ och/eller FSC®. For att garan-
tera hallbara inkdp ar all cellulosa
som inforskaffas certifierad enligt
antingen FSC®, PEFC™ eller FSC Con-
trolled Wood. Etikettmarknaden fés-

Superkalendrerat
releasepapper

ter allt storre vikt vid hallbarhets-
aspekten och det gor att detta dr en
synnerligen viktig garanti.

Pa Aspa bruk i Sverige tillverkar
Munksjo miljévanlig blekt och oblekt
langfibrig massa.

EBITDA-mal om 12-13 procent

i slutet av 2016

Affdrsgruppens mal &r att uppna en
EBIDTA-marginal pa 12-13 procent i
slutet av 2016. Framst pa grund av en
mindre gynnsam prisskillnad mellan
kortfibrig och langfibrig massa mins-
kade EBITDA 2015 jamfort med 2014.
FOr att na 16nsamhetsmalet ska pro-
duktmixen forbattras genom inno-
vation och andelen mer l6nsamma
produkter ska o0ka. Andra resultat-
forbattrande atgéarder &r att fokusera
pé att sanka de fasta kostnaderna
och hantera de rorliga samt att driva
pa tillvéxten i vissa geografiska
omraden. Under 2015 rapporterade
affédrsomradet en forséljning pa
MEUR 437,6 (446,0). EBITDA (just.)
var MEUR 39,5 (44,3), vilket mot-
svarar en EBITDA-marginal (just.)

P4 9,0% (9,9%).

Lerabestrukna
releasepapper

Anvindningsomraden

» Sjalvhéaftande etikettpapper
» Dubbelsidig sjalvhéftande tejp

» Industriella applikationer

» Sjalvhaftande grafik
» Klisterméarken
» Kontorsetiketter

» Industriella tillampningar

Kundgrupper
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» Tillverkare av sjalvhéftande laminat

» Silikonbelédggare

» Tillverkare av sjalvhéftande laminat

» Silikonbeldggare



CEPI uppmdrksammar ndgra av de mest
innovativa nya produkterna. De har kommit till
genom gediget vetenskapligt arbete och gjort det
tidigare otdnkbara till verklighet

Innovation

Acti-V® var bland de mest
innovativa pappers-
produkterna pa European
Paper Week

Releasepappren i Acti-V®-serien med silikonbeldggning, baserad pa
Munksjos patenterade teknik, har utékats genom lanseringen av
Acti-V® XB. Den nya produkten — som presenterades pa Labelexpo
Europe i september 2015 - kombinerar fordelarna hos Acti-V®
med ytterligare ny funktionalitet genom en forstarkt ytbarriar
som forbattrar silikonbestandigheten.
Ar 2015 utsags Acti-V® frdn Munksjo till en av Europas
mestinnovativa pappersprodukter av CEPI (Confederation
of European Paper Industries). Den korta listan med de
mest innovativa pappersprodukterna presenterades
pa European Paper Week i november 2015. Sa hér
sade Marco Mensink, Director General, CEPI: "Den
europeiska pappersindustrin uppfinner varje dag
produkter som dr mer praktiska, mer hallbara
och mer lockande an forut. CEPI uppmark-
sammar branschens prestationer med
nagra av de mest innovativa nya produk-
terna. De har kommit till genom gediget
1 vetenskapligt arbete och gjort det tidi-
gare otdnkbara till verklighet!”

Marco Mensink, Director General, CEPI - Confederation of European Paper Industries

Bestrukna och obestrukna
specialpapper

Blekt special-
pappersmassa

Oblekt special-
pappersmassa

» Forser den sydamerikanska marknaden
med sjalvhiftande laminat, etiketter
och flexibla pappersforpackningar

» Transparent papper och special-
nischprodukter med hoga krav pa ljus-
het, renhet och styrka

v

Specialtillverkad massa for elektro-
tekniska papper och kartong

» Filterpapper
» Hygienprodukter » Hygienpapper
» Kartong » Kartong
» Finpapper (bestruket och obestruket » Férpackningar
skriv- och tryckpapper)
» Tillverkare av sjalvhéftande laminat » Specialpapperstillverkare » Globala aktorer inom eldistribution
» Konverterare av flexibla pappers- » Tillverkare av byggmaterial och » Specialpapperstillverkare
férpackningar santitetsprodukter » Filterpapperstillverkare
» Tillverkare av hygienprodukter b Tillverkare av hygienprodukter
» Fin- och kartongpapperstillverkare » Kartongpapperstillverkare
» Tillverkare av forpackningar
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Industrial Applications

Hog teknisk
kompetens i
nischmarknader

Industrial Applications har en ledande position inom mark-
naden for hogkvalitativt specialpapper. Positionen bygger
pa en avancerad produktportfolj i kombination med
djupa kunskaper om tekniskt avancerade framstall-
ningsprocesser. Det breda produktutbudet, som

omfattar slipbaspapper, elektrotekniskt papper,
Spantex®, tunnpapper och konstnarspapper, finns
tillgangligt for kunder som representerar tillver-

kare av slipmaterial och rostfritt stal av hog

kvalitet, samt konstruktions- och energi-

foretag och andra branscher som kraver

hogkvalitativa material och special-

papperskunnande.

Nettoomsiéttning

MEUR
200

150 — —

100 — —

50 — —

2013 2014 2015

EBITDA och marginal (just.)
MEUR %
16

12

14 — —

2013 2014 2015

* Justerat for jamforelsestorande poster
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Kunder och marknad
Under 2015 var volymerna och efter-
fragan pa Industrial Applications
produkter stabila i fleratalet av pro-
duktsegmenten. Affirsomradet har
ett brett produkterbjudande som
riktar sig till olika branscher dar
Munksjos innovationskapacitet,
tekniska servicefdrmaga och tekno-
logiska kunskap ar stora konkurrens-
férdelar. Marknaderna for Industrial
Applications berdaknas vixa med
cirka 2-3 procent pa totalniva. Mark-
nadsfaktorer som materialinnova-
tion och substitution forblir centrala.
Aven underliggande forutsittningar
som BNP och utvecklingen inom de
stora branscherna for fordon, kon-
struktion och kraftoverforing driver
tillvaxten pa marknaden. I synnerhet
for slippapper ar den kinesiska bilin-
dustrin och den europeiska markna-
den for trabearbetning fortfarande
centrala slutanvindarsektorer.
Munksjo har ett starkt fotfaste
iEuropa, dar de fraimsta styrkorna

5%

Andel av netto-
omsattning 2015

omfattar langvariga kundrelationer
och starka distributdérskanaler. Genom
att fokusera pa och etablera siginom
tillvaxtmarknader, t.ex. Kina och
Sydamerika, dar Munks;jo redan har
en stark ndrvaro, ar malsédttningen
att utdka den globala marknadsnar-
varon och uppna organisk tillvaxt.
Industrial Applications skapar
mervarde for kunderna genom att
erbjuda anpassade l6sningar som
bygger pa hog teknisk kompetens
i kombination med fokus pa innova-
tion, kvalitet och bestédndighet inom
sma nischmarknader med hoga bar-
ridrer. Det ndra samarbetet mellan
Munksjo och kunderna ar uppdelat
i kommersiell och teknisk kundsup-
port. Det finns en néra dialog mellan
a ena sidan det konventionella for-
saljningsteamet, ansvariga for nyck-
elkunder och agenter, och & andra
sidan den mer tekniska kundsuppor-
ten som diskuterar de tekniska for-
delarna med Munks;jos produkter.
Det néra forhallandet gor att Munksjo



Kraftéverféring och -distribution pa
ett tillforlitligt och effektivt satt ar
hogsta prioritet. Munksjos isole-
ringspapper for energioverfo-
ring ér en viktig del av den

kan utveckla och leverera differentie-
rade, anpassade och innovativa busi-
ness-to-business-16sningar inom
Industrial Applications.

Munksjos produkter uppfyller
hoga krav
Den storsta affarsenheten inom
Industrial Applications utvecklar
slipbaspapper med hog kvalitet som
siktar pa att uppfylla de harda kraven
och egenskaperna som behdévs inom
marknaden for trd- och metallbear-
betning. Produktportféljen inklude-
rar slipbaspapper for bade torr- och
vatslipning. Andra viktiga produkt-
portfdljer ar elektrotekniskt papper
som framst anvands for elektrisk
isolering, samt Spantex®-produkt-
portféljen som utgodrs av folieappli-
kationer som lamineras pa mébel-
ytor och bankskivor i syfte att skydda
materialen fran fukt och bevara sta-
biliteten.

Affarsomradets tunnpapper
anvands fraimst inom aluminium-,

stal- och glasindustrin for att sepa-
rera olika lager av material, i syfte att
skydda och minska friktionen mellan
ytor. Affarsenheten for konstnérs-
papper tillverkar papper med egen-
skaper som liknar traditionellt hand-
gjort pappetr.

Munksjos tekniska kompetens och
starka serviceerbjudande gor att fore-
taget kan utveckla produkter som kan
forenkla och stromlinjeforma kun-
dens produktionsprocesser. Forutom

typen av utrustning.

anpassade nischade produkter av hog
kvalitet ar vissa produkter, t.ex. tunt
papper, inte lika differentierade, och
konkurrenterna kan tillverka papper
med samma funktionalitet. Genom
att differentiera och utveckla ett extra
tunt papper som minskar kundernas
totala 4gandekostnad, och tillsam-
mans med sédker leverans, kan foreta-
get kompensera lagre teknikkrav med
leverans av mycket stabil kvalitet.

Nyckeltal

MEUR 2015 2014 2013
Nettoomsattning 166,6 159,2 158,0
EBITDA (just.”) 27,5 24,2 16,1
EBITDA-marginal % (just.”) 16,5 15,2 10,2
Rorelseresultat (just.”) 19,6 16,7 8,6
Rorelsemarginal % (just.”) 11,8 10,5 5,4
Leveransvolym, ton 85100 84000 81500
Medeltal anstéllda, FTE 574 556 556

* Justerat for jamforelsestorande poster.

Affarsomradet paverkades inte av sammanslagningen, och dérfér presenteras ingen pro forma-informa-

tion for 2013.
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Kontinuerlig utveckling och
innovation

Malet under 2015 har varit att sdker-
stélla att Munksjo forblir marknads-
och innovationsledande inom alla
produktsegment genom kontinuerlig
produktinnovation. Férmagan att
leverera l6sningar som sanker kost-
naderna for produktionsprocesserna
for kunderna genom teknisk sakkun-
skap forblir en central konkurrens-
férdel. Under 2015 har foretaget
utvecklat en ny formel och infort det
nya konstnérspappret Arches Platine,
som har utvecklats sarskilt for foto-
processer och fotokonst och darigenom
vander sig till den vixande markna-
den for digitalt konstnarspapper.

Munksjo har vidareutvecklat sitt
maskeringspapper genom att sdnka
ytvikten. Maskeringspappret
anvéands vid tryck pa tyg for att
skydda maskinerna och rullarna mot
lackande farg, och ett papper med
lagre vikt minskar kundernas till-
verkningskostnad.

Inom slippapper har Munks;jo
fortsatt forbattra bade kvalitet och
kapacitet for att starka sin position
inom marknadssegmentet for bade
latta och tunga slipbaspapper.

EBITDA-mal om 15-16 procent

i slutet av 2016

Industrial Applications lyfter fram
produktportfdljens mangfald och
breda anvdndning och driver 16nsam-
heten utifran den kvalificerade servi-
cemodellen och genom att kontinuer-
ligt utveckla verksamhetens effektivi-
tet, som att avhjalpa flaskhalsar, for
attuppna optimalt kapacitetsutnytt-
jande.Det breda krdppade pappret, ett
elektrotekniskt papper som sanker
kundernas kostnader genom att det ar
bredare &n konventionella papper, &r
bara ett exempel pa en innovativ pro-
duktinom Industrial Applications som
driver lI6nsam tillvaxt.

Industrial Applications EBITDA-
marginal fér 2015 ligger tydligt inom
malet pa 15-16 procent i slutet av
2016, vilket speglar den kontinuerliga
forbattringen av produktmixen och
affarsmixen. Affarsomrédet siktar pa
att halla marginalen inom spannet
genom att na organisk tillvaxt och
fortsatta forbattra produktportfdljen.
Under 2015 rapporterade affdrsomra-
det en omséttning pa MEUR 166,6
(159,2). EBITDA (just.) var MEUR 27,5
(24,2), vilket motsvarar en EBITDA-
marginal (just.) pa 16,5% (15,2%)

Produktoversikt

Industrial

Applications

Slipbaspapper Elektrotekniskt papper

—

Anvindningsomraden » Slipbaspapper for industriell » Isolering av hogspanningskablar
anvandning och konsumentprodukter, (exempelvis undervattenskablar)
tex. . ) . » Isolering av transformatorer
- Metall, konstruktioner, bil- och flygin- . L

dustrin, mobler, golv, underhall » Strémgenomforingar
—
Kundgrupper » Tillverkare av olika typer » Lokala och globala aktorer

av slip- och sandpapper
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Produktutveckling

En maskin som mojliggor
bredare krappat papper

Munksjo har alltid legat i framkanten av marknaden for elektrotekniskt
kraftpapper. Det hogteknologiska och hégkvalitativa isoleringspappret
anvands inom kraftoverforings- och distributionsmarknaden. Det avan-
cerade och unika specialpappret anvénds bade for kabelisolering och
for att isolera transformatorutrustning i stromforsorjningssystem.
Genom sina unika hogkvalitetsegenskaper finns elektrotekniskt
papper bade djupt ned i havet och pa mycket torra platser.

Genom att utdka produktionskapaciteten och ldgga till en
flexibel krappmaskin vid anldggningen i Jonkoping, kan

Munksjo nu erbjuda sina kunder ett avancerat och unikt bre-
dare krappat papper for isolering. Isolerande krappat papper
ar ett fast material som utokar livslangden for den utrust-
ning den viras runt. Det finns manga fordelar med ett
krappat papper med 3 000 mm bredd. Det gor det

mojligt att fa en kortare tillverkningsprocess och ar

darfor mer kostnadseffektivt, och minskar dess-

utom risken for dielektriska forluster. Det sista

ar en viktig fordel inom bussningsindustrin.
Det innovativa bredare krappade pappret
ar ettiraden av unika hogkvalitetspapper

for ett brett urval tillimpningar som
Munksjo utvecklar for att passa manga
olika kundspecifikationer.

Munksjos nya maskin for brett krdppat papper dr en
fantastisk resurs. Den vixande branschen for harts-

impregnerade pappersbussningar efterfragar precis den
hdr produkten frdan sin huvudpappersleverantor.

Anders Hellstadius, Vice President Sales and Marketing, Electrotechnical Papers

Spantex® Tunnpapper Konstnarspapper
» Balansfolier for fanerade mobler » Mellanldggspapper till stal-, » Akvarellpapper
» Balansfolier fér laminat- och fanergolv aluminium- och glasindustrin » Papper for oljemalning
» Balansfolier fér kksbénkar » Maskeringspapper till » Rit- och skisspapper
. . textilindustrin .
» Lackerade och olackerade kantlistfolier » Papper for konsttryck
» Rostskyddspapper X
. » Tryck- och skrivpapper
» Biokraftpapper .
» Papper for fotokonst
» Tillverkare av mobler, golv och arbets- » Huvudsakligen tillverkare av hogkvalita- Konstnéarer

bankar

tivt rostfritt stal, glas och aluminium

v

Textilindustrin

v

Férpackningskonverterare
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Konstforlag och konstgallerier
Tryckerier
Konverterare av exklusiva férpackningar
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Graphics and Packaging

Hogpresterande
och innovativa
produkter

Graphics and Packaging erbjuder differentierade

pappersprodukter som utvecklats

kundkrets varlden 6ver. De avancerade pappers-
typerna anvands for flexibla foérpackningar,
flasketiketter samt grafiska och industriella
applikationer. Munksjos tekniska sak-

kunskap och djupa kdnnedom om

specialpapper ar grunden for en stark

marknadsposition i Europa.

Nettoomséttning
MEUR
200
150 — —
100 — —

50 — —

0
2013* 2014 2015

EBITDA och marginal (just.”)

MEUR %
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2 2
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0 Y 4 0
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* Justerat for jamforelsestdrande poster
** Proforma
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for en bred

En marknadsledare inom

flexibla forpackningar och
metalliserade etiketter

Under 2015 gick Graphics and Packa-
ging vidare med sitt program for att
dndra produktmixen, med fokus pa
battre marginaler och produkter med
hogt mervarde. Effekten av att imple-
mentera programmet var att de
totala levererade volymerna mins-
kade under 2015.

Den mognande europeiska mark-
naden ar fortfarande den centrala
geografiska marknaden for Graphics
and Packaging, dar Munks;jo har
ledande marknadspositioner inom
bestrukna, kalendrerade och obe-
strukna papperskvaliteter. Munksjos
ambition &r att bredda sin geogra-
fiska réckvidd till bade Asien och
Amerika dar det finns en forvantad
tillvaxtpotential. Globalt erbjuder
marknaden affarsmojligheter som
drivs av en 6kad medvetenhet om
hallbarhet, halsofragor och nya regel-
verk, for att ndmna nagra faktorer.

5%

Andel av netto-
omsattning 2015

Ett exempel dr bakmarknaden dar
anvidndningen av engangspapper for
ugnsbakning eller angkokning 6kar
av hallbarhets-, hygien-, sdkerhets-
och bekvamlighetsskal.

Marknaden for metalliserade pap-
per och etikettbaspapper drivs
framst av efterfragan pa drycker med
eller utan alkohol déar etiketterna
anvands for att identifiera varumar-
ken. Marknaden for flexibelt forpack-
ningspapper beror pa utvecklingen
av branscherna for drycker, bréd och
bagerivaror, farskvaror och mejeri-
varor, konfekt, djurfoder och andra
branscher dn livsmedel. Marknaden
for flexibla forpackningar drivs t.ex.
av att brod allt oftare bakas i butik
och av en 6kande efterfragan pa
snabb och bekvdm mat. Likvil kom-
mer den grundldggande efterfragan
pa Munksjos hogpresterande och
innovativa produkter fran de 6kande
kundkraven pa kvalitet ur ett hall-
barhets-, hélso- och sikerhetsper-
spektiv. Det visar sigi det 6kade



Bakpapper gor att extra olja eller
fettinte behovs tillsattas for
praktisk och nyttig matlagning.
Behovet av engangspapper,

som mest anvands for ugns-
bakning eller angkokning,

okar av hygien- och sdker-

hetsskal. Aderpack fran
Munksjo gors av natur-
liga fibrer med goda
slappegenskaper och
uppfyller malen for
halso- och kund-
sakerhet.

intresset for material med lagre
substans och for att ersatta plast-
och aluminiumbaserade material
med pappersbaserade produkter,
dar det ar Munksjos ambition att
erbjuda kostnadseffektiva och hall-
bara alternativ.

Férutom de specifika marknads-

drivkrafterna och kundernas ckande

medvetenhet om miljoéfragor drivs
efterfragan av att den disponibla
inkomsten och levnadsstandarden
oOkar, vilket visas i en 6kad anvand-
ning av mer sofistikerade och avan-
cerade forpackningar.

Differentierade produkter
inom férpackning
Samtidigt som den drar nytta av tek-

nologisk sakkunskap ar strategin att

oka exportforséljningen ocksa néra
knuten till produktutveckling. Spe-
cifikationerna for tekniskt papper

varierar fran en region till en annan

och fokuset pa standig utveckling av

Munksjos produktsortiment ar en

Nyckeltal
MEUR

2015 2014 2013*

e

Nettoomséttning

EBITDA (just.)
EBITDA-marginal % (just.”)
Rorelseresultat (just.”)
Rorelsemarginal % (just.”)
Leveransvolym, ton
Anstillda, FTE

* Justerat for jamforelsestdrande poster

** Pro forma

konkurrensfordel, som gor att féreta-
get kan skapa nya och mer l6nsamma
I6sningar samtidigt som produkterna
anpassas till 6kade hallbarhets- och
sdkerhetskrav.

Inom flexibla férpackningar for
livsmedelsbranschen och andra bran-
scher maste varumaérkeségare stdn-
digt vara innovativa nér det giller att
utveckla férpackningar for att kunna
erbjuda mer hallbara I6sningar och
samtidigt skapa differentiering av
varumaérken. Den 6kande efterfragan
pa varumérkeseffektivitet som leder

175,7 172,8 175,9
0,3 4,5 -7,0

0,2 2,6 -4,0
-7,9 -1,9 n/a
4,5 -1,1 n/a
127 200 136 100 145 600
428 432 n/a

till mer sofistikerade férpackningar
har utlosts av 6kad konkurrens mel-
lan varumarken.

Munksjé kompromissar inte med
materialets egenskaper vid utveck-
ling av sdrskiljande produkter. Fér
Munksjo innebar det att utveckla pap-
per som uppfyller kraven pa férpack-
ningskvalitet med avseende pa funk-
tionalitet och hallbarhet, samtidigt
som man sdkerstéller maximal kon-
sumentsdkerhet. Munks;jo identifierar
marknadens behov genom att skapa
nira relationer med varumaérkesdgare
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och konverterare for att utveckla
koncept och material som uppfyller
de hogsta tekniska kraven, bade i
leveranskedjan och som fardig pro-
dukt. Den 6kade konkurrensen inne-
bér ocksa att konverterarnas krav pa
kostnadseffektiva l16sningar har okat.

Avancerade papper for
metallisering och etiketter

Inom metalliseringsmarknaden
erbjuder affairsomradet etikettbas-
papper, som framst betjanar dryckes-
branschen for att forbattra varumar-
kesetiketter. De anvands bl.a. for o1,
vin och sprit och alkoholfria drycker.
Munksjos storsta kunder ar konver-
terare som tillverkar metalliserade
etiketter for etikettbranschen och
som betjanar globala varumarken
eller hantverksprodukter. For etikett-
marknaden utvecklade Munksjo
under 2015 en ny serie papperspro-
dukter som uppfyller specifika behov
for tryckkansliga etiketter. Munksjos
nya Adercote™-produktserie ar
anpassad till exklusiva nischmark-
nader for sjalvhaftande etiketter,
daribland vegetabiliska oljor, vin och
sprit, lakemedel, frimérken, kontors-
materiel och logistiktillampningar.
Den nya serien har utvecklats for att
erbjuda hogkvalitativa pappersbase-

24 Munksjo 2015 | Affairsomrade Graphics and Packaging

rade l6sningar for att identifiera och
forstarka varumarken pa ett hallbart
sdtt pa viktiga marknader. Utveck-
lingen av den nya serien nyttjar flera
kompetensomraden hos Munks;jo,
daribland hog prestanda inom till-
verkning av ensidiga bestrukna,
kalendrerade och fargade papper
samt unik expertis inom livsmedels-
och etikettmarknaderna.

Losningar som skapar mervirde
Munksjos produkter anvidnds aven
for grafiska och industriella tillamp-
ningar. Bland sadana tillimpnings-
omraden finns flyttbara anteck-
ningar, kuvertfonster samt process-
papper for att tillverka offsetplatar
och mobellaminat. Unika och djup-
gaende kunskaper gor att Munks;jo
aven har kunnat behalla en mark-
nadsledande position inom mindre
nischomraden som riktar in sig pa
mervardestillimpningar.

Kostnadseffektiva material
Smidiga inkopsprocesser, logistik,
férpackning och underhall &r viktiga
element ndr Munksjo utvecklar sina
pappersprodukter. Munksjos ambi-
tion &r att uppna en optimal kombi-
nation av processer och ramaterial
som tillsammans skapar mervirde

och tillater att Munksjé levererar
sina material pa det mest kost-
nadseffektiva sattet. Munksjo kan
utveckla hogteknologiska, kostnads-
effektiva 1osningar i kombination
med materialinnovation for att upp-
fylla kundernas utmaningar.

EBITDA-mal om 9-10 procent

i slutet av 2016

Munksjos mal inom Graphics and
Packaging att uppna 9-10 procent
EBIDTA-marginal i slutet av 2016
drivs av en andring av produktmixen,
baserad pa en 6kning av andelen pro-
dukter med hog lonsamhet, samt
utveckling av nya produkter. Aven
om genomsnittspriset 6kade under
2015, som resultat av en forbattrad
produktmix, kunde det inte kompen-
sera for lagre volymer och hogre
ravarukostnader. Ambitionen &r att
optimera organisationen, kontinuer-
ligt forbattra effektiviteten i fabri-
kerna och positionera om portféljen
ytterligare genom innovation och
utveckling av nya produkter for att
uppna marginalmalet. Under 2015
rapporterade affarsomradet en
omséttning pa MEUR 175,7 (172,8).
EBITDA (just.) var MEUR 0,3 (4,5), vil-
ket motsvarar en EBITDA-marginal
(just.) pa 0,2% (2,6%).

Produktoversikt
Graphics and
Packaging

Anvindningsomraden

E—
Kundgrupper



Utveckling av en ny ldttare kvalitet for flexibla férpackningar

Ett papper med lag basvikt for
mer hallbara forpackningar

Varumadrkesdgare ar ute efter kreativa l6sningar och tekniskt avancerade férpack-
ningar som tar hénsyn till varumérkets image och 6vergangen till ett hallbart sam-
halle. Marknaden for flexibla férpackningar fokuserar nu pa att méta dessa
utmaningar med nya innovativa produkter.

’ !Ituecklingen av specialpapper bidrar till att driva

Munksjo uppfyller marknadens behov av mer hallbara forpackningar for
sma pasar, som inte kompromissar med funktionaliteten, och utokar serien
ensidigt bestrukna papper med ett papper med den mycket laga basvikten
35 g/m2. Det gldttade pappret, Gerbier™ HDS 35, ger tryckresultat av hog-
sta kvalitet och &r anpassat for livsmedelstilldmpningar eller andra
tillampningar, t.ex. kaffe, lakemedel eller dehydrerade produkter.
Jamfort med ett standardpapper pa 40 g/m?2, ger Gerbier™ HDS
35 g/m2 12,5 procent viktminskning, vilket gor det mojligt for kon-
verterare och varumaérkeségare att minska sin miljépaverkan
och fortfarande fa goda resultat under laminerings-, tryck- och
konverteringsprocesserna. For livsmedelstillampningar eller

framtidens forpackningar mot mer hdllbara l6sningar.

Roland Le Cardiec, President Graphics and Packaging

Flexibla
forpackningspapper

Metalliserade och
etikettbaspapper

andra tilldimpningar har det har avancerade pappret den
lagsta basvikten pa marknaden for ensidigt bestrukna
papper for sma pasar.

Grafiska och
industriella papper

» Pasar » Vaskor

» Smorgaspapper P Portionspasar

» Muggar ochlock » Brickor

» Vadderat skydds- » Omslagspapper
papper

» Bakpapper

» Dospasar

» Metalliserade etiketter
(klister och sjalvhéftande)

» Baspapper for specialetiketter

Bestruket och icke bestruket
papper framst for:

v

Fonsterkuvert (glassinepapper)
Noteringspapper
Offset-tryckplattor
Flamskyddsapplikationer

v v v w

Ovriga industriella applikationer

Tillverkare av flexibla férpackningar for:

Drycker (kaffe/te/soppor)
Brod och bageri
Konfektyr
Mejeriprodukter
Djurmat

Lakemedel

v v v v v v v

Andra applikationer

Konverterare for metallisering samt eti-
kettillverkare for olika marknader:

» Ol och andra alkoholhaltiga drycker
» Mineralvatten

» Vegetabilisk olja

» Lakemedel

» Detaljhandel och logistik

» Kontor
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Konverterare

Tryckare

Industriella tillverkare
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Hallbart varde for
vara intressenter

vart hallbarhetsarbete och
bolagets kdarnvarden hanger
nara samman for att erbjuda
hallbara 16sningar och virden
till vara intressenter.

Hallbarhet
Massa- och pappersindustrin anvan-
der stora méangder trd, massa, energi
och andra insatsmaterial. Det vikti-
gaste transportmedlet i tillverknings-
processen dr vatten. I bérjan av pap-
perstillverkningsprocessen bestar
suspensionen av bara 1-4 procent
fiber for att papprets egenskaper ska
kunna formas for det avsedda syftet.
Pappersindustrin har darfor histo-
riskt fokuserat pa miljoeffekterna av
processerna.

Industrin dr ocksa noga reglerad
vad giller utslapp till luft och vatten,
liksom de kemikalier som anvénds i

Hallbarhetsaspekter

Munks;jo tar ansvar genom
att folja lagar och regler och
frimja effektivitet genom
att skapa mervérde till-
sammans med intressen-
terna och engagera sig
isamhallena i verk-
samhetens nérhet.

2015 ars internationella avtal om klimatet och
’ ’ mal for hallbar utveckling visar att varldens
politiska ledare nu ar beredda att genomfora verkliga
forandringar. For att fortsatta vara marknadsledande
inom specialpapper maste vi pa Munksjo stirka vart
positiva bidrag till samhallet och fortsatta att forbattra
resurseffektiviteten. Det centrala i Munksjos hallbar-
hetsarbete kommer alltid att vara att leverera produk-
ter av hog kvalitet som tillhandahaller mervéarde till
kunder och konsumenter. Genom att fornybar trafiber
utgor basen for vara material har vi en fantastisk

Engagemang

utgangspunkt.
JAN ASTROM VD

processerna. Debatten och kontrover-
serna om skogar och skogens ekosys-
tem har ldnge statt pa dagordningen
for branschen. Tréet dr & andra sidan
en av branschens storsta fordelar
eftersom det dr en fornybar resurs
med hog hallbarhetspotential, under
férutsdttning att det skots pa ett
ansvarsfullt satt.
Men hallbarhet har en
mycket vidare innebdrd dn de
miljoéfragor som traditionellt
forknippas med pappers-
industrin. Hallbarhets-
konceptet maste vara
férankrat hos intres-
senterna, och man
maste forsta per-
spektiven och

Varde for intressenter

Effektivitet och regelefterlevnad
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forvantningarna hos huvudintres-
senterna.

Ett av Munksjos mal &r att skapa
hallbara varden for foretagets intres-
senter. Efter den foretagssamman-
slagning som gjordes ar 2013 och
som bildade dagens Munksj6 har
tyngdpunkten legat pa att realisera
synergier och ena foretaget. Hall-
barhet &r ett av de omraden som
Munksj6 har beslutat att harmoni-
sera inom hela foretaget. Som ett
resultat av detta skapade Munksjo
ar 2015 en hallbarhetsfunktion pa
huvudkontoret och rekryterade en
hallbarhetschef, som rapporterar
till vd och ingar i ledningsgruppen.

Hallbarhet fér Munks;jo

En del av 2015 dgnades at att om-
vardera vad héllbarhet innebar for
Munksj6 och det kan konceptuellt
beskrivas i form av en pyramid.
Basen ar operationell effektivitet,
kontinuerlig forbattring och efter-
levnad av gillande lagar. Operatio-
nell effektivitet och kontinuerlig
forbattring sakerstaller att vara
miljomassiga resultat forbattras
och gor oss konkurrenskraftiga i
ett langre perspektiv. Efterlevnad



Viasentlighetsanalys

» Transparens
» Agarengagemang
» Antikorruption

» Medborgaranda hos
foretaget

» Samhallsengagemang

» Mangfald

» Karridarmojligheter
» Hélsa och sdkerhet

» Ansvarsfull
omstrukturering

Anstillda

Leverantorer

» Utsldpp

» Vatten

» Energi

» Fornybara material

» Ansvarsfulla kallor
till ramaterial

» Hogpresterande 16sningar
» Effektiv produktion
» Fornybara ramaterial

» Miljostandarder
» Arbetsforhallanden

Munks;jé har under 2015 utvecklat en vasentlighetsanalys som técker storre hallbarhetsfragor i relation till de mest
relevanta intressenterna som en del i att utforma hallbarhetsstrategin.

av gallande lagar ger branschen ratt
att bedriva verksamheten och utgor
grunden for hallbarhet.

Naésta steg uppat i pyramiden ar
att skapa varde for foretaget och dess
intressenter. Munksjos intressenter ar
alla som vi ar beroende av for att fore-
taget ska bli framgangsrikt och som
paverkas av var verksamhet. Det dr
Munksjos dgare, kunder, leverantorer
och medarbetare, liksom de samhal-
len dar vi hdmtar bolagets kapital,
ramaterial och kunskap. Det &r dem
vi levererar produkter och tjanster
till. De miljomassiga, sociala och eko-
nomiska aspekterna av héllbarhet
dr alla knutna till hur vél vi formar
samverka med vara intressenter
samt miljon.

Och slutligen visar toppen av pyra-
miden hur néra vi hdnger samman
med de samhiéllen vi &r verksamma
inom och foretagets kdrnvarden. Vi
maste arbeta tillsammans for en hall-
bar framtid.

Milj6ledning och

kontinuerlig forbattring

P4 grund av de krav som funnits lange
palagefterlevnad, resurseffektivitet,
miljomassiga resultat och resurs-

effektivitet vid massa- och pappers-
bruken sa finns det en hog niva av
erfarenhet och kompetens vid
Munksjos produktionsanlaggningar
angdende miljoaspekterna vid pap-
perstillverkning.

Det bekréftas ocksa av de certifie-
ringar som Munksjos anldggningar
har.Verksamheten i samtliga enhe-
ter bedrivs under ledningssystem
som certifierats enligt ISO9001:2008
och 14001:2008-2009. Hélften av
enheterna har ocksa energilednings-
system som &r certifierade enligt
ISO50001:2011. De aterstaende enhe-
terna planerar certifiering enligt
ISO50001:2011 fére utgangen av 2017.
Tva enheter, Rottersac och Stenay
i Frankrike, befinner sig for narva-
rande i processen att certifieras
enligt 1ISO22000, eftersom dessa bada
enheter hanterar material som ar
avsedda for livsmedelskontakt.

Dessutom &r elva av de tolv en-
heterna certifierade enligt FSC®,
vilket innebdar att de har mojlighet
att erbjuda FSC®- certifierade pro-
dukter till marknaden. Halften av
Munksjos produktionsanldggningar
ar ocksa certifierade enligt PEFC™.
Efterlevnaden av dessa miljostandar-

der visar att vi satsar helhjartat pa
kontinuerlig forbattring och ansvars-
full miljoledning.

Ansvaret for de miljomaéssiga
resultaten vilar pa produktions-
anldggningarna. P4 Munks;jo har
vibeslutat att harmonisera hur
vi mater vara resultat nar det gal-
ler energi- och vattenforbrukning
och aven att utveckla gemen-
samma nyckeltal.

Energi och vatten ar de parame-
trar som for de flesta enheter ar
mest relevanta nér det handlar om
hallbarhetsprestanda. Alla enheter
har presenterat atgérdsplaner for
hur man ska minska bade vatten-
och energiforbrukningen. Dessa
nyckeltal och atgardsplaner foljs
upp regelbundet.

Nya IR-torkare installerades
pa bestrykningsmaskinen i Jacarei
iBrasilien for att forbattra uppvarm-
ningskapaciteten, minska forbruk-
ningen av naturgas och darigenom
minska utsldppen av CO2 per produ-
cerat ton. Kostnaden uppgick till
EUR 36 000 och utsléappen av CO»
minskade med 16,4 procent jamfort
med 2014.
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Fokus pa virdekedjan

Kunskap om virdekedjan ar nyckeln
till att forsta Munksjos hallbarhets-
arbete. Det omfattar allt ifran hur vi
jobbar till inkdp av insatsmaterial,
logistik, produktens egenskaper nar
det géller atervinningsbarhet och pro-
duktionsprocessernas miljopaverkan.
Men man kan inte utvardera hallbar-
heten utan att ta med produktens
syfte i berdkningen. Om produkten
inte levererar den service och funk-
tion som den ar avsedd for har man
slosat bort de investerade resurserna
ihela leveranskedjan.

Bomullslinter i Arches-pappret

Insatsmaterialet i konstndrspappret
som tillverkas i Arches i Frankrike dr
bomullslinter, som dr en restprodukt
fran bomullstillverkning. Pappren fran
Arches har hogt anseende och det visar
ocksd hur restmaterial kan bli en del
av en hogt forddlad produkt.

Hallbarhet i virdekedjan

Kemikalier och

bindemedel

Titandioxid

=
-

Lamplig for andamalet

Hallbarhet och produktprestanda gar
hand i hand. Det dr bara genom djup-
gaende kunskap om kundens behov
som vi kan leverera &ndamalsenliga
produkter. Om produkten fungerar
daligt innebar det inte bara att man
slosar bort de resurser som Munks;jo
har investerat. Det har ocksa en, ofta
allvarligare, negativ effekt ur ett hall-
barhetsperspektiv i kundledet.

Det typiska exemplet &r en for-
packning dar vérdet pa det innehall
som forpackas ndstan utan undantag
ar hogre én vardet pa forpackningen.
Om férpackningen inte klarar av att
tillhandahalla det skydd eller den
service den utformats for, blir resul-
tatet en hogre kostnad pa grund av
skadan pa produkten jamfort med
skadan pa forpackningen.

Samma sak kan sdgas angdende
dekorpapper pa mobler, releasepap-
per som anvands i industriprocesser,
elektrotekniskt papper som anvands
i elektriska hogspanningstillamp-
ningar och slipbaspapper som

Viardeskapande hos Munksjo

sualadwol

INNOyATION

anvénds i bilindustrin. Vara kund-
undersokningar visar att Munksjos
produkter férknippas med hog kvali-
tet, oavsett produktsegment. Kund-
undersckningen som genomférdes
2013-2014 visade att Munksjo har en
nojd kundbas, med ett néjd kund-
index pa 76 av 100.

For att uppna kontinuerliga for-
béattringar av hallbarhetsprestanda

Produktlosningar

Slutanvéndning

Leverantorer paverkade av: Munksj6 styr genom: Anvindarna drar nytta av:

» Uppférandekod for » QSE-ledningssystem » Hogpresterande

leverantorer » Utbildning produkter
» Utbildning av » Kontinuerlig forbattring » Utbildning och samarbete
inkSpsteam » Kompetent » Teknisk support

» Anbudsprocesser
» Férhandlingar och dialog
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ar det helt nodvéandigt med innova-
tion. Innovation bidrar till att minska
mangden material som behovs, for-
battrar effektiviteten i processerna
och bidrar till battre slutprodukter
dédr Munksjos produkter dr en inte-
grerad del.

Hallbarhet haller i lingden

Mycket av det som syns pd produkter
har fdsts med en sd kallad release liner.
For specialister pd tryckkdnsliga mate-
rial (etiketter, tejp och olika pldster)
dr releasepapper en nyckelkomponent
som bestryks med silikon sd att det kan
fungera som bdrare for ett sjdluhdftande
material. Nu kan anvdndningen av
Munksjos Acti-V®-papper minska mdng-
den katalysator som behdvus i silikon-
bestrykningsprocessen med ndstan tvd
tredjedelar och kapa energiforbruk-
ningen avsevdrt. Mdlet dr en mer effek-
tiv och hdllbar etikettering.

Acti-V® tillverkas av Munksjo i
Italien och Frankrike.

Miljonyckeltal*
Elenergiférbrukning
MWh/ar MWh/ton
1000 000 0,84
750 000 — - 0,83
500000  — — — - 0,82
250000- — — — — — 081
0 0,80

2010 2011 2012 2013 2014 2015

MWh/ar elektricitet
« MWh/ton bruttoproduktion

Utslépp till luft- CO2

Kiloton/ar Kg/ton
365 365
355 — 355
345 — 345
335 - — 335
325 325

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Kiloton/ar
= Kg/ton bruttoproduktion

Kundkrav

Kunderna efterfragar i allt hogre grad
inte bara tekniska prestanda utan
aven insyn ileverantorskedjorna och
forsakringar om att Munksjo tillam-
par stranga hallbarhetskriterier vid
sina ravaruinkdp. Traets ursprung
och bevis pa att det harstammar fran
ansvarsfullt hanterade kallor ar for
manga kunder en avgérande faktor
nar de ska gora affarer. For dessa
kunder &r ansvarsfulla inkop lika
icke-férhandlingsbara som att pro-
dukten ska fungera. Marknadens
intresse for skogscertifiering, i syn-
nerhet produkter som certifierats
enligt FSC®, dr en 6kande trend.

I egenskap av en stor inkopare av
massa, genom vart samarbete med
Ahlstrom, kan Munksjo inférskaffa
betydande volymer av certifierat
material.

Mer information om certifie-

ringar finns pa www.munksjo.
com/sustainability

Vattenanvindning vid produktion

Miljoner m?/ar M?/ton
46 44
44 — 42
42— — 40
40- — — — — — -38
38 36

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Miljoner m3/ar
= m3/ton bruttoproduktion

Deponiavfall

Kiloton/ar Kg/ton

10 1
8 8
6—- — 6
IS mB B B = =
2- — — — — — 2
0 0

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Kiloton/ar
= Kg/ton bruttoproduktion

* Under sammanstéllningen av data for rapporten upptécktes ett fel i rapporteringen av elenergi
i féregaende arsrapport. Data har korrigerats fran basaret 2010.

Miljoutmdrkelse

Munksjé utsags till “Bésta leverantor
2014, hallbarhet” av Avery Dennison
under foretagets drliga leverantérs-
ceremoni i dess europeiska huvudkon-
tor i Oegstgeest, Nederldnderna den
24 mars 2015.

Utmdrkelsen gick till bade Munksjé
och silikonleverantéren Wacker for deras
gemensamma insatser i utvecklingen av
en metod med ldag platinaférbrukning for
silikonbestruket release papper.

Utslépp till vatten - COD

Kiloton/ar Kg/ton
6 500 5,8
5500 — 5,5
4500 — - 52
3500 — - 49
2500 4,6

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Kiloton/ar
== Kg/ton bruttoproduktion

Munksjo har fortsatt arbetet med att
forbattra processeffektiviteten och
minska utsldpp och avfall fran driften.
Vattenanvdndning vid produktion och
CO»-utslapp har minskat under aret
med 1 respektive 3 procent per ton till-
verkat papper. Avfall till deponi mins-
kade i absoluta forhallanden med &ver
21 procent.
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Inkop

Munksjo har centraliserat inkopen
av ramaterial, utrustning och tjans-
ter. Det har mojliggjort stora kost-
nadsbesparingar men &r ocksa en
forutsattning for att kunna oka de
miljomassiga resultaten for insats-
materialen.

For att sdkerstdlla detta har
Munksjo inlett processen genom att
inféra en uppforandekod for leve-
rantorer (SCOC). Uppférandekoden
alagger leverantdrerna att leva upp
till grundlaggande hallbarhetskrite-
rier som efterlevnad av géllande
lagar, méanskliga rattigheter, ansvars-
fullt foretagande och miljomassiga
resultat. Koden innebdar ocksa att
Munksjo ska ha ratt att granska
verksamheten for att sdkerstalla att
kraven uppfylls och, om sa inte ar
fallet, begéra korrigerande atgarder.
Bristande efterlevnad kan i vérsta
fall leda till att kontrakt upphévs.
Uppférandekoden kommer att
borja implementeras under 2016.

Utover uppforandekoden har vi
under 2015 arbetat med att utbilda
150 anstéllda for att ge dem forsta-
else for och mdojlighet att forbattra
Munksjos satt att gora inkop. For-
battrade inkopsmetoder syftar inte
bara till att forbattra resultaten
utan ocksa till att férbattra proces-
ser och produkternas prestanda,
vilket i forlangningen &ven forbatt-
rar hallbarhetsprestanda.

Ilikhet med vara interna proces-
ser kraver EU:s timmerférordning
att foretag som salufoér papper och

massa pa den europeiska markna-
den tilldimpar system for tillborlig
aktsamhet for att vara lagliga.
Munksjo anskaffar massa fran en
mangd olika leverantorer for att till-
motesga de tekniska kraven hos
alla produkter i vart sortiment.
Under 2015 utdkade féretaget den
tillborliga aktsamheten till att
omfatta all inkdépt massa, &ven den
inkdpt inom EU, och kan pa begéran
tillhandahéalla denna information
till kunderna.

Massa godkéanns for anvandning
enbart om risken for olagligt tim-
mer bedoms vara forsumbar. Syste-
met for tillborlig aktsamhet har
utvarderats av oberoende part for
att sdkerstdlla efterlevnad av EU:s
timmerférordning. Munks;jo tillam-
par samma process dven for massa
som har sitt ursprung inom EU.

All massa som anvands i
Munksjos produkter dr antingen
certifierad enligt FSC® Mix Credit
eller PEFC™ eller ink6pt som FSC®
Controlled Wood.

Munksj6 har tillsammans med
en grupp andra foretag underteck-
natVarldsnaturfondens initiativ
om ett branschuttalande for 6ver-
syn av EU:s timmerférordning. Initi-
ativet kréver en kraftfull och konse-
kvent implementerad lagstiftning
ihela Europa.

Det aterstar dock ett avsevért
arbete innan det gar att kartlagga
status fOr ravaruleverantdrerna och
formulera mal fér hur inkdpen ska
bli mer hallbara.

Hallbarhet i korthet 2015

» Utveckling av uppfoérandekod for leverantorer, som ska

tas i bruk under 2016.

» Munksjo undertecknade branschens uttalande om revision

av EU:s timmerforordning. Uttalandet kraver att forordningen

implementeras fullt ut och konsekvent inom hela EU och att

omfattningen av de produkter som faller under lagen breddas.

» Rester fran vattenreningsverket i Jonkoping anvéndes f6r mark-

forbattring. Det minskade méngden avfall till deponering med

over 21 procent.

» Enny typ av kol anvéndes for pannan i Stenay och utsldppen

av koloxid, sulfat, svavel och stoft minskades med 50 procent.
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Fragor till

Anders Hildeman

Senior Vice President Sustainability

Varfor ar din roll viktig?
Pappersbranschen &r resurs-
intensiv och vi maste fortsatta
folja gallande lagar och driva
effektiv anvandning av resur-
ser. Aven om det &r en mycket
viktig aspekt har vi féresatt oss
att visa att vi kan bli framsta-
ende inte bara inom teknik- och
kvalitetserbjudanden utan
ocksa inom hallbarhet.

Var har fokus legat under
dina férsta manader hos
Munksjo6?

De forsta ménaderna har
handlat mycket om att forsta
var Munks;jo dr just nu och
att utforma strategin for att
ga vidare. Jag kan se att mycket
har gjorts och att det finns ett
stort engagemang, men
Munksjo kommer att bli &nnu
starkare nédr vi harmoniserar
var strategi for hallbarhet.

Vad blir ditt huvudfokus

for 2016?

Huvudfokus kommer att

ligga pa att arbeta med vara
processer och var upphand-
ling for att 6ka insynen i
leverantdrskedjorna och fort-
sdtta driva resurseffektivitet.
Nasta steg blir att se hur vi kan
skapa storre nytta for vara kun-
der inom omradet hallbarhet.



Vara medarbetare ar
nyckeln till framgang

Munksjés medarbetare ar en viktig tillgadng for att kunna fortsatta att
vara en virldsledande leverantor av avancerade pappersprodukter. Darfor
ar kompetensutveckling, starkt ledarskap och arbetsmiljo karnfragor for
foretaget. For att bli annu mer framgangsrikt tar Munksjo nu nésta steg
iatt utveckla agendan for personalrelaterade fragor.

Bygga den strategiska plattformen
Fokus under 2015 har varit att bygga
plattformen for personalrelaterade
fragor. Nya roller och kompetenser har
tillférts HR-funktionen och en strate-
gisk agenda har tagits fram. Malsatt-
ningen ar att 6ka samarbetet inom
koncernen, forbattra nyttjandet av
resurser och erbjuda medarbetarna
nya utvecklingsmojligheter och kar-
ridrvagar.

Det strategiska fokuset for 2016 ar
att fortsatta arbetet med att etablera
en gemensam kultur dar hélsa och
sdkerhet ar centralt, att starka ledar-
skapet och att attrahera, utveckla och
behélla medarbetare.

Kompetensutveckling

och innovation

Att uppfylla kvalitetskrav och till-
vaxtmal samt behalla en marknads-
ledande position kraver kontinuer-
lig kompetensutveckling och inno-
vation. Forutom lokala utbildningar
har Munksjo genomfort koncernpro-
gram for att utveckla medarbetarna
och forbattra innovationskraften
inom foretaget.

Ett exempel ar programmet M+,
ett utvecklingsprogram for ledare
och andra identifierade talanger. Som
en del av programmet har deltagarna
genomfort innovationsdrivna projekt
i grupper med deltagare fran olika
delar av organisationen. Projekten
gick under namnet "The Munksjo
Challenge”. Resultatet har varit 6ver
férvantan. Flera av projektidéerna
utvecklas nu vidare tillsammans med
FoU-avdelningen enligt normala ruti-
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ner for produktutveckling, och med anstdllningsintervjuer for studenter.

potential att finnas med i Munks;jos Att vara en lokal attraktiv arbetsgi-

produktportfolj i framtiden. vare ar viktigt for Munksjos fram-
Ett andra program, M++, inleddes gang och ett strategiskt omrade for

islutet av 2015. Programmet riktar det fortsatta arbetet.

sig till mer seniora ledare inom orga-

nisationen. Mangfald - en del av var kultur
Fokus under 2015 har ocksa varit Munksjos foretagskultur bygger pa

att harmonisera utbildningar och en icke-diskriminerande miljé dar

skapa grundldggande koncernge- kompetens och ansvar star i centrum

mensamma utbildningar, exempelvis och ses som en starkt bidragande

inom regelefterlevnad, som alla
lokala ledningsgrupper och nyckel-
personer har deltagit i, samt en pro-

jektmetodik som bérjade implemen- Andel kvinnor och mén, %

Key
terasislutet av aret. Totalt Styrelse Management
I
h . . Min 84 67 64
Attrahera nasta generai.:lon Kvinnor 6 3 36
For att sdkerstdlla strategisk rekryte-
ring av framtida medarbetare har Aldersfordelning, %
Munksjo pa lokal niva ndra samarbe- Nyckel-
. Totalt  Styrelse personer
ten med skolor och lokalsamhaéllet, ——
som stracker sig fran att gemensamt -29 10 0 0
utveckla utbildningsprogram till att 30-49 52 33 27
erbjuda praktikplatser och tréningi 50- 38 67 73

Sakerhet uppmuntras
genom Munksjo Awards

Varje ar delar Munks;jo ut priser till anldggningar fér goda resultat och
rutiner inom sakerhet. 2015 delades tre sakerhetspriser ut.

» Med 6ver tre ar utan olyckor fick Jacarei i Brasilien ett pris
for hogsta antalet arbetsdagar utan olyckor som orsakar
tidsforluster (LTA, Lost Time Accidents). Detta lyckades
tack vare ett konsekvent sdkerhetshanteringssystem och
ambitionen om standig forbattring.

» TolosaiSpanien vann priset for den storsta saker-
hetsforbattringen. Genom engagemang och sam-
arbete lyckades teamet minska olycksfrekvensen
med 71 procent pa 11 ménader.

» Affarsomradet Decor belénades for sin
rapporteringsrutin for tillbud vid bruken
Dettingen och Unterkochen i Tyskland och
Tolosa i Spanien. Rapportering av tillbud
ar ett utmarkt verktyg for att upptéacka
och minska risker. Den enkla och
anda transparenta processen ger ett
tydligt budskap till alla anstallda
inom Decor om detta faktum.
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faktor till féretagets positiva utveck-
ling. Kvinnor och mén i olika aldrar
och med olika ursprung, bakgrund
och erfarenheter ska ges samma moj-
lighet till utveckling inom foretaget.

Aret i siffror

Islutet av aret hade Munksjé 2 900

(2 905) anstéllda varav 2 774 (2 765)
heltidsanstéllda. Genomsnittsaldern
fér Munksjos anstéllda dr 45 ar med
en genomsnittlig anstéllningstid

pa 17 ar. Personalomsattningen for
gruppen som helhet &r cirka 2,4
procent. Sjukfranvaron var 3,3 (4,3)
procent under 2015.

Halsa och sidkerhet - noll
olycksfall &r malet

En arbetsmiljé som &r fri fran olyckor
och arbetsrelaterad franvaro for
Munksjos egna anstéllda, underleve-
rantorer och besdkare ar av storsta
vikt fér Munks;jo. Malet &r noll olyckor
som leder till forlorad arbetstid.



Intern kommunikation

och transparens

Transparens och att dela bra rutiner
har varit vigledande for Munks;jos
arbete med hilsa och sikerhet under
2015. Under aret har Munksjo okat
den interna kunskapséverforingen
mellan anlédggningarna genom kvar-
talsvisa sakerhetsmoten och kors-
visa revisioner inom varje affairsom-
rade. Verktygen har varit utbildning
och regelbunden intern kommunika-
tion om alla incidenter. Det interna
natverket for hélsa och sédkerhet har
ocksa stédrkts och samordnas av Vice
President Health & Safety.

Munksjo inforde &ven gemensam
skyltning pa alla anldggningar for tva
viktiga informationsomraden. Safety
Rules, som innehaller grundldggande
regler som att anvanda ratt skydds-
utrustning, och Life Saving Rules, som
innehaller rutiner som behovs for att
minska risken for dédsolyckor.

Beteendebaserad
sékerhetsutbildning

Olyckor som orsakar franvaro (LTA)
har minskat under 2015. Olyckor

ar oftast beteenderelaterade, och
Munks;jo fortsétter arbetet med
utbildning i beteendebaserad séker-
het (BBS) som &r av storsta vikt for att
ytterligare minska antalet olyckor.
Alla anldggningar har fatt informa-
tion om BBS-utbildningen under
2015, och arbetet fortséatter under
2016. BBS dr en nedifran-och-upp-
approach med stéd uppifran-och-
ned fran sikerhetsledare. Atgérder
fokuserar pa de anstallda och inne-

bér ofta enskilda samtal eller kontroll
av anstéllda som utfor rutinarbets-
uppgifter, noggrant angivna mal och
snabb feedback om sidkra eller icke-
sdkra beteenden, coachning och
handledning.

Under 2016 borjar Munksjo nog-
grannare folja upp antalet utbild-
ningstimmar. Malet dr att 6ka nivan
av obligatorisk sdkerhetsutbildning,
skrdddarsydd for varje anstallds spe-
cifika behov. Under 2015 deltog med-
arbetarna i totalt 23 719 timmar
sakerhetsutbildning.

Certifiering &r ocksa ett steg mot
en sdker arbetsmiljo. Under 2015 im-
plementerades det internationella
ledningssystemet for halsa och saker-
het OHSAS 18001:2007 vid ytterligare
tva anldggningar, Billingsfors och Aspa
Bruk i Sverige. Det innebar att Munksjo
har sammanlagt tio certifierade anldgg-
ningar. Planen ar att alla tolv anldgg-
ningarna ska vara certifierade enligt
OHSAS 18001:2007 under 2016.

Friskvardsaktiviteter

Munksjo uppmuntrar ocksa anstéllda
att vara aktiva och delta i friskvards-
aktiviteter. Lokala bruk stoder aktivi-
teter och sportevenemang pa orten.
Forutom lokala arrangemang anord-
nas ocksa aktiviteter mellan olika
anldggningar, sa att anstdllda kan
traffas och kulturen kan spridas.

Olycksfallsfrekvens?)

Antal/tim
10

8

6

4

2

2011 2012 2013 2014 2015

Olycksfallsfrekvensen minskade under
2015 till 7,6 (8,8) jamfort med forra aret.

1) (Antal olyckor som ledde till minst
en dags franvaro fran arbetet/Totalt
antal arbetstimmar i foretaget under
den faktiska perioden) * 1 000 000

Olycksfallsallvarsgrad?

Dagar/tim
0,20

0,15

0,10

0,05

0,00

2011 2012 2013 2014 2015

Allvarsgraden for olyckor under 2015 lag
pa samma niva, 0,14, som forra aret.

2) (Antal franvarodagar pa grund av
olyckor/Totalt antal arbetstimmar
iforetaget under den faktiska
perioden) * 1 000

For Munksjos GRI-index se

www.munksjo.com/sv/hallbarhet

Munksjs 2015 | Hallbarhet 33




Munksjo som
investering

Munks;jo for en pagdende och aktiv dialog med representanter for kapitalmarknaden. Redovis-
ningen till och kommunikationen med kapitalmarknaden har till syfte att sakerstalla en 6kad for-
stdelse for Munksjos affarsverksamheter genom transparens och tydliga information. Munks;jds
mal ar att uppratthalla en langsiktig relation med sina dgare och potentiella investerare.

Marknadsvarde i slutet
av 2015*

Meur 436,5

Munksj6s mal dr att 6ka virdet
for aktiedgarna

Med ett forbattrat kassafléde och dkat
resultat per aktie, fortsatte Munksjo
att skapa varde for aktiedgarna
under 2015. Den starka balansrak-
ningen stoder foretagets strategiska
tillvaxtplaner och det forbattrade
kassaflodet bidrar till mdjlighet att
ge avkastning till aktiedgarna.

Aktieinformation

Handeln med Munksjos aktier gors
imid cap-segmentet pa Nasdaq
Helsingfors sedan den 7 juni 2013

*Justerad med Munksjos innehav av egna aktier

Aktieutveckling pa
Nasdaq Helsingfors
under 2013-2015

+44,5%

och Nasdaq Stockholm sedan den
8 december 2014. Syftet med paral-
lellnoteringen i Stockholm var att
underlédtta handeln med aktien for
savil befintliga som potentiella
aktiedgare. Handel med Munksjo-
aktien sker ocksa pa alternativa
handelsplatser sasom Bats Chi-X,
men under 2015 var denna handel
marginell.

Munksjos registrerade aktie-
kapital ar 15 000 000 EUR och bestar
av 51 061 581 aktier. Fram till den
2 december 2013 var antalet aktier
38769 590.

Aktieutveckling pa
Nasdaq Stockholm
under 2014-2015

+10,5%

IR-aktiviteter 2015

Funktionen Investor Relations, IR,
som ar en del av Kommunikations-
funktionen, har ett ndra samarbete
med funktionerna for Strategic
Development, Finance och Treasury.
Kommunikation med representanter
fér lanemarknaden utfors fraimst av
funktionen Treasury, men IR &r ocksa
regelbundet inblandad.

Munksjo hade sin andra kapital-
marknadsdag for institutionella
investerare, analytiker och medie-
representanter den 26 november 2015
pa World Trade Center i Stockholm.

Aktieutveckling 2013-2015 Nasdaq Helsingfors?) Nasdaq Stockholm?)
2015 2014 2013 2015 2014y

——

Aktiepris i slutet av perioden, EUR/SEK 8,60 8,95 5,40 84,25 85,50
Andring fran féregdende ar -3,9% 65,7% - -1,5% -
Volymvégd genomsnittlig aktiekurs, EUR/SEK 9,18 6,92 4,89 87,18 77,77
Hogsta aktiepris under perioden, EUR/SEK 12,49 9,03 6,10 119,00 86,25
Léagsta aktiepris under perioden, EUR/SEK 7,42 5,11 4,62 70,25 76,25
Handelsdagar 251 250 142 251 14
Handelsvolym 15721775 24551000 2540515 4078078 1229597
Genomsnittlig daglig handelsvolym 62 637 98 204 17891 16 247 87 828

1) Handeln med Munks;j&s aktier pa Nasdaq Helsingfors inleddes den 7 juni 2013 och pa Nasdaq Stockholm den 8 december 2014.
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Finansiella mal och
utdelningspolicy

Munks;jo har tre langsiktiga finansiella
mal, varav ett &r relaterat till utdelning
(dividend).

EBITDA-marginal: 12 procent Gver
en affidrscykel?)

Skuldsdttningsgraden fdr ej dverstiga
80 procent?)

Utdelning: > 1/3 av operativt
kassaflode3) efter investeringar av
underhdllsnatur4)

1) Utvecklingen av EBITDA-mal for respektive affars-
omrade finns beskrivet pa sidorna 10-25.

2) Skuldsédttningsgraden berdknas som den rénte-
bérande nettoskulden dividerat med det eget
kapitalet

3) Berdknas som medeltal under en trearsperiod
for att uppna en stabilitet i bolagets dividend-
utdelning.

4) Omfattar investeringar i underhall, kostnads-
forbattring och effektivitetsforbattringar.

Analytikertdckning

Munksjo utokade sin analytikertédck-
ning med tva méklarféretag under
2015 och féljdes i slutet av 2015 av fem
aktieanalytiker. En lista 6ver och kon-
taktuppgifter fér analytikerna finns pa
www.munksjo.com/investors.

Aterkop av aktier

Munksjos styrelse godkdnde i maj 2014
ettlangsiktigt aktiebaserat incitaments-
program for koncernens ledande befatt-
ningshavare och andra nyckelpersoner.
I samband med programmet aterkopte
Munksjo egna aktier under 2015.

De aktier som aterképtes kommer
framst att anvandas for att genomfora
aktiebaserade incitamentsprogram
eller fér andra &ndamal i enlighet med
bolagsstimmans bemyndigande. Ater-
kopen inleddes den 16 februari och
slutade den 21 maj. Under den perio-
den aterkdpte Munksjo 300 000 aktier,
vilket motsvarar cirka 0,6 procent av
det totala antalet aktier och roster.
Munksjo dgde inga egna aktier innan
aterkdpen inleddes.

Prisutveckling och manatlig omséttning, Nasdaq Helsingfors
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Prisutveckling och manatlig omséttning, Nasdaq Stockholm
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Historik 6ver dividendutbetalning

2016 2015 2014
——
Kapitalavkastning per aktie 0,30* 0,25 0,10
Effektiv avkastning™, % 3,5 2,8 1,9

*Styrelsens forslag, beroende av bolagsstdmmogodkédnnande
**Alla berdkningar av dividend baseras pa kapitalavkastning.

Munksj0s storsta aktiedgare™” i slutet av 2015

Andel av aktier

Aktiedgarens namn och roster
S

Ahlstréom Capital Group 14,50%
Viknum AB 11,75%
Omsesidiga Pensionsférsakringsbolaget [lmarinen 8,03%
OP-Fondbolaget (Pohjola Kapitalférvaltning) 4,60%
Nordea Asset Management 2,80%

** Baserad pa information fran Euroclear Finland och Euroclear Sweden. En lista 6ver
Munksjos tjugo storsta aktiedgare finns pa sidan 65.
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Bolagsstyrningsrapport 2015

Munksjo Oyj ("Munksjé” eller "bola-
get”) dr ett finskt publikt aktiebolag.
Munksjos aktier handlas pa Nasdaq
Helsingfors och Nasdaq Stockholm.
I sin bolagsstyrning foljer Munksjo
gillande lagar och forordningar,
inklusive den finska aktiebolags-
lagen (624/2006 inklusive dndring-
ar), den finska viardepappersmark-
nadslagen (746/2012 inklusive
dndringar), reglerna for Nasdaq
Helsingfors samt bolagets bolags-
ordning. Dessutom f6ljer Munks;jo
den finska koden for bolagsstyrning
(finska koden), utfardad av Varde-
pappersmarknadsforeningen 2010,
samt, fran och med den 1 januari
2016, den finska koden for bolags-

Bolagsstyrningsstruktur

styrning (nya finska koden), utféar-
dad av Vardepappersmarknadsfor-
eningen 2015. Koderna finns pa
www.cgfinland.fi/sv. Munksjo avviker
inte fran den finska kodens rekom-
mendationer. Bolaget foljer dven
den svenska reviderade bolags-
styrningskoden (svenska koden),
som trddde i kraft den 1 november
2015, med de undantag som namns
ibilagan till denna bolagsstyrnings-
rapport. Avvikelserna beror pa skill-
naderna mellan svensk och finsk
lagstiftning, kod och praxis och det
faktum att bolaget foljer regler och
praxis i Finland. Den svenska koden
finns tillgdnglig pa internetsidan
WWwWw.corporategovernanceboard.se.

Munksjos bolagsstyrningsprinciper
har godkants av Munksjos styrelse.
Denna rapport har uppréttats i
enlighet med viardepappersmark-
nadslagens 7 kap. 7 § och rekommen-
dation 54 i den finska koden. Bolagets
revisionskommitté har behandlat
rapporten och bolagets revisor har
kontrollerat den. Denna rapport pre-
senteras som en sarskild berdttelse
separat fran verksamhetsberdttelsen.

Bolagsstyrningsstruktur
Munksjos bolagsstyrning ar baserad
pa en tydlig férdelning av uppgifter
mellan bolagsstimman, styrelsen
och vd.

Aktietigare

v
v

Styrelsekommittéer

i == m e —————
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Styrelsen

Verkstéllande direktor

Ledningsgrupp

Intern kontroll



Bolagsstimma
Bolagsstdmman ar Munksjos hogsta
beslutande organ och sammantrader
vanligen en gang per ar. Dess uppgif-
ter och férfaranden definieras i finska
aktiebolagslagen och bolagets bolag-
sordning. Vissa viktiga fragor, sdsom
andringar av bolagsordningen, fast-
stallande av bokslut, godkdnnande av
utdelning av dividend (utdelning),
aterbetalning av kapital till aktie-
dgarna, kop och éverlatelse av egna
aktier samt val av styrelseledamoter
och revisorer faller inom bolagsstdm-
mans ensamma beslutsratt.
Styrelsen sammankallar till
bolagsstimman. Den ordinarie
bolagsstimman ska hallas inom sex
(6) manader efter rakenskapsperio-
dens slut. En extra bolagsstamma ska
hallas nér styrelsen anser att det ar
nodvandigt eller om bolagets revisor
eller en eller flera aktiedgare som till-
sammans innehar minst tio (10) pro-
cent av aktierna skriftligt s& kraver
for att ta upp en given fraga, eller om
det i 6vrigt krédvs enligt lag.
Bolagsstdimman behandlar de fra-
gor som styrelsen foreslagit. Enligt
den finska aktiebolagslagen far en
aktiedgare ocksa begdra att ett
drende upptas till behandling pa
nésta bolagsstdmma. En sddan begi-
ran ska goras skriftligt till bolagets
styrelse senast den dag som anges av
bolaget pa dess webbplats. Begdran
anses alltid ha kommit i ratt tid om
styrelsen har underrattats om bega-
ran senast fyra (4) veckor fore kallel-
sen till bolagsstdimma publicerats.

Enligt bolagets bolagsordning publi-
ceras kallelser till bolagsstimma pa
bolagets webbplats tidigast tre (3)
manader och senast tre (3) veckor fére
bolagsstaimman Kallelsen far under
inga omstandigheter publiceras
senare dn nio (9) dagar fore bolags-
stdimmans avstdmningsdag. Styrelsen
kan dessutom besluta om att publi-
cera kallelsen i sin helhet eller delvis
pa ett alternativt sdtt som den finner
lampligt. Kallelsen ska innehalla
information om de fragor som ska tas
upp pa bolagsstéamman och annan
information som kravs enligt aktie-
bolagslagen och den finska koden.

Kallelsen till bolagsstamman,
bolagsstimmohandlingarna (till
exempel bokslutet, verksamhetsbe-
rattelsen och revisionsberattelsen)
och forslag till beslut pa bolagsstam-
man ska finnas tillgéngliga pa bola-
gets webbplats senast tre (3) veckor
fore bolagsstimman

Protokollet fran bolagsstimman
publiceras pa bolagets webbplats
inom tva (2) veckor efter bolagsstam-
man. Bolagsstammans beslut publi-
ceras ocksa genom ett borsmedde-
lande omedelbart efter stdimman. De
dokument som hér samman med
bolagsstaimman ska vara tillgdngliga
pa bolagets webbplats under minst
fem (5) ar efter stdmman.

Aktiedgare far delta i en bolags-
stimma antingen personligen eller
genom ombud. Anmalan om delta-
gande vid en bolagsstdimma maste
lamnas senast pa den dag som anges
ikallelsen till bolagsstimman.
Endast aktiedgare som pa avstdm-
ningsdagen (dvs. atta (8) arbetsdagar
fore bolagsstdimman) ar registrerade
i Munksjos aktiedgarforteckning som
fors av Euroclear Finland Ab har ratt
att delta vid en bolagsstamma. Inne-
havare av forvaltarregistrerade aktier
kan tillfalligt registreras i denna
aktiedgarforteckning och de ombeds
darfor att kontakta sina depabanker
for att fa de instruktioner som
behovs for sddana tillfalliga registre-
ringar och utfdrdande av fullmakter.
Ett befullméktigat ombud ska fore-
visa en daterad fullmakt eller pa
annat tillforlitligt satt styrka sin ratt
att foretrdda aktiedgaren.

Styrelsen far besluta att aktiedgarna
far delta i bolagsstdmman genom
post eller telekommunikation eller
med andra tekniska metoder.

Munksjo har en aktieserie. Varje
aktie medfor en rést i alla fragor som
behandlas av en bolagsstimma. En
aktiedgare har ratt att rosta vid bolags-
stdmman om aktiedgaren anmalt sitt
deltagande vid motet senast pa den
dag som anges i kallelsen till bolags-
stdmman, vilket inte ska vara tidi-
gare &n tio (10) dagar fore bolags-
stdmman. En aktiedgare far vid
bolagsstdimman rdsta pa olika satt
med olika aktier och en aktiedgare
far &ven rosta med endast en del av
sina aktier. Munksjos bolagsordning
innehaller inga bestdimmelser om
inlosen eller rostbegransningar.

De flesta beslut av bolagsstam-
man kraver enkel majoritet av de
avgivna rosterna vid bolagsstam-
man. I ett val ska den person som far
hogst antal roster anses vald. Bolags-
stamman far dock, fore ett val,
besluta att en person for att bli vald
ska fa mer &n hélften av de avlagda
rosterna. Det finns dock flera fragor
som enligt aktiebolagslagen kraver
tva tredjedelars (2/3) majoritet av de
avgivna rosterna och av de aktier som
ar representerade vid bolagsstamman.
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Bolagsstdmman, dar 166 aktiedgare var
representerade, holls den 15 april 2015.

Valberedningen

Bolagsstdmman beslét i enlighet med
styrelsens forslag den 13 maj 2013
enhalligt om att inrdtta en valbered-
ning for aktiedgarna pa obestdmd tid,
for att framstalla forslag till bolags-
stimman om medlemmarna i styrel-
sen samt ersdttningen for styrelsens,
styrelsekommittéernas och valbered-
ningens medlemmar.

Enligt valberedningens stadgar
ska den bestd av foretrddare for de tre
storsta aktiedgarnaibolaget samt av
styrelsens ordférande och ytterligare
en person som utses av bolagets sty-
relse och som ingar som sakkunniga.

Rétten att utse aktiedgarrepresen-
tanter vilar hos de tre aktiedgare vars
andel av alla réstratter i bolaget den
31 maj fore ndsta bolagsstdmma ar
storst pa grundval av bolagets aktie-
dgarforteckning hos Euroclear Fin-
land, samt det register over aktie-
dgare som fors av Euroclear Sweden.
Innehav av en aktiedgare som enligt
den finska virdepappersmarknads-
lagen har en skyldighet att uppge sitt
aktieinnehav (flaggningsplikt), som ar
indelati flera fonder eller register,
summeras vid berdkningen av ande-
len av alla rostratter, forutsatt att
denna aktiedgare forevisar en skrift-
ligbegdran om detta fér bolagets sty-
relseordférande senast den 30 maj
fére ndsta bolagsstamma.

Déarutdver ska innehav aven
grupp aktiedgare, som har avtalat om

Styrelsens drsschema
2015-2016

FEBRUARI

/ 2015

av bokslutskommuniké

» Forslag till férdelning av
vinst samt granskning av den
externa revisionsberdttelsen

» Kallelse till bolagsstimman,
inklusive styrelsens forslag
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» Granskning och godkénnande

att utse en gemensam foretrddare
till valberedningen, summeras vid
berdkningen av andelen av alla rost-
ratter, forutsatt att aktiedgarna i
fraga lagger fram en gemensam
skriftligbegdran om detta tillsam-
mans med en kopia av sadant avtal
fér bolagets styrelseordférande
senast den 30 maj fore bolagsstdm-
man. Om en aktiedgare inte vill
utnyttja sin nomineringsratt gar
rétten 6ver till den nést storsta aktie-
dgaren som i annat fall inte skulle ha
haft nomineringsréatt.

Aktiedgarna har utsett féljande
tre (3) representanter till valbered-
ningen: Thomas Ahlstrém, ordfo-
rande (utsedd av AC Invest Five B.V.,
Kai Nahi, Kasper Kylméla och Michael
Sumelius), Alexander Ehrnrooth
(utsedd av Viknum AB) och Mikko
Mursula (utsedd av Omsesidiga Pen-
sionsforsdkringsbolaget Ilmarinen).
Styrelsens ordforande Peter Seligson
och Fredrik Cappelen medverkar som
sakkunniga medlemmar i valbered-
ningen. Samtliga ledamoter av valbe-
redningen &r oberoende av bolaget
och ingen dr anstélld av bolaget.
Sedan den nuvarande valbered-
ningen utsags ijuni 2015 har den
sammantrétt fem (5) ganger.

Under métena behandlades sty-
relsemedlemmarnas prestationer
bland annat pa basis av den sjélvut-
vardering som styrelsen genomfort
tillsammans med en extern tjanste-
leverantdr samt de kompetenser och
den mangfald som erfordras i
Munksjos styrelse. Valberedningen

» Godkédnnande av bok-
slut och verksamhetsbe-
rittelse 2014

MAJ

» Konstituerande mote
for den nya styrelsen

» Granskning av styrelsens

respektive kommittéernas

stadgar samt vd-instruktion

» Godkénnande av
delarsrapport

» Datum for styrelse-
moten under 2016

har dven utvarderat styrelsens
ersittningsniva jamfért med andra
liknande bolag.

Valberedningen beslutade den
13 januari 2015 att géra en dndring av
teknisk natur i sin stadga, enligt vil-
ken &ndring man da man avgor vilka
som dr bolagets tre storsta aktiedgare
aven ska beakta de aktier som &r
registrerade i Euroclear Sweden.

Den 26 januari 2016 féreslog val-
beredningen fér bolagsstimman som
halls den 6 april 2016 att antalet sty-
relseledamoter Okas till sju (7) att av
nuvarande ledamoter omvéljs; Peter
Seligson, Sebastian Bondestam,
Alexander Ehrnrooth, Hannele
Jakosuo-Jansson och Elisabet
Salander Bjorklund. Dessutom fore-
slog valberedningen att Anna Ohls-
son-Leijon och Mats Lindstrand
skulle védljas som nya ledamoéter av
styrelsen. Valberedningen foéreslog
ytterligare att styrelsen, dess kom-
mittéers och valberedningens arvo-
den skulle hallas oférandrade for-
utom att styrelsens viceordférande
skulle erhalla ett arvode pa 50 000
euro i aret. Valberedningen féreslog
ocksa att for bolagsstdimman att
nagra dndringar skulle goras i valbe-
redningens arbetsordning ndrmast
som en f6ljd av den nya finska koden
som trddde i kraft den 1 januari 2016.
Enligt férslaget ska valberedningens
arbetsordning dndras genom att man
lagger till (i) en ratt for forvaltarre-
gistrerade aktiedgare att kunna beak-
tas da valberedningen utses, (ii) en
ny uppgift for valberedningen att

) Strategi

» Affarsplan for
2016-2018

» Successions-
planering

» Godkénnande
av delarsrapport



inkludera en rekommendation i sitt
forslag av styrelseledamoter gédllande
vem som ska utses till styrelsens
ordforande, (iii) en ny uppgift for val-
beredningen att redogora for sina
mangfaldsprinciper, (iv) en rétt for
valberedningen att avgora vilka kun-
skaper och kompetenser som erfor-
dras av styrelsens ledamoter vid
varje enskilt tillfélle, genom att fran
arbetsordningen avldgsna den lista
over de kunskaper och kompetenser
som ska innehas av styrelsens leda-
moéter och (v) en ratt for valbered-

SEPTEMBER

» Marknadsrapport

» Granskning av policyer
» Affarsutveckling

OKTOBER

ningen att erhalla information om de
faktorer som paverkar bedémningen
av styrelseledamoternas oberoende.
I samband med detta féreslog man
att vissa andringar av frimst teknisk
natur aven gors.

Styrelsen

Styrelsens roll dr att leda bolagets
verksamhet pa bésta mojliga satt och
attisitt arbete bevaka bolagets och
dess aktiedgares intressen. I enlighet
med Munksjos bolagsordning ska

styrelsen besté av minst fyra (4) och

» Godkénnande
av delarsrapport
) Styrelsens
sjalvutvérdering

NOVEMBER

» Granskning och godkénnande av bokslut,
verksamhetsberéttelse och forslag till férdelning av vinst
samt granskning av den externa revisionsberattelsen

» Kallelse till bolagsstdmman, inkl. styrelsens forslag
» Bonusutfall 2015 for vd och ledningsgrupp

DECEMBER

» Granskning och godkédnnande

hogst atta (8) ledaméter som utses av
bolagsstaimman. Styrelseledaméterna
ska utses for ett ar i taget. Valbered-
ningen framstéller ett forslag till sty-
relsens sammanséattning for bolags-
stdmmans beslut.

Munksjos styrelseledamoter ska
vara yrkesmaéssigt kompetenta och
som grupp ha tillrdcklig kunskap och
kompetens, bland annat avseende
bolagets verksamhetsomrade och
marknader. Majoriteten av styrelsele-
damoterna ska vara oberoende av
bolaget. Dessutom ska minst tva av
styrelseledamoterna vara oberoende
av bolagets betydande aktiedgare.

Styrelsen har allmén befogenhet
att besluta om och agera i fragor som
inte enligt lag eller bestdmmelsernai
bolagsordningen &r férbehallna nagot
annat styrande organ i bolaget. Styrel-
sen ansvarar for forvaltningen av
bolaget och dess verksamhet. Styrel-
sen ansvarar ocksa for att bokforing
och finansiell administration ordnas
dndamalsenligt.

De operativa principerna och
huvuduppgifterna for styrelsen har
definierats i styrelsens arbetsordning
och innefattar bland annat féljande
uppgifter:

» faststédlla verksamhetens mal
och strategi,

» utse, kontinuerligt utviardera och
vid behov avsétta vd fran dennes
befattning,

» setill att det finns &ndamalsenliga
system for att 6vervaka och kon-
trollera koncernens verksamhet

» Arsplan (budget) 2016
» Bonusmal 2016
» Lonedversyn for ledningsgruppen

2016

FEBRUARI

av bokslutskommunikén
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och finansiella stéllning jamfort
med dess angivna mal,

» setill att det finns en tillfreds-
stallande kontroll av bolagets
efterlevnad av lagar och andra
regler som géller fér bolagets
verksambhet,

» setill att riktlinjer som styr bola-
gets och koncernens etiska upp-
férande antas och

» setill att bolagets externa infor-
mationsgivning kdnnetecknas av
oppenhet och &r korrekt, rattidig,
relevant och tillforlitlig, genom att
bland annat anta en kommunika-
tionspolicy.

Styrelsen gor varje ar en sjalvutvér-
dering av sin prestation, sina proces-
ser och arbetsmetoder. Ar 2015 gjor-
des utvéarderingen tillsammans med
en extern tjansteleverantdr, som
rapporterade sina ron till valbered-
ningen och styrelsen vid deras
moten. Darutover fick varje styrelse-
medlem en skriftlig rapport omfat-
tande hela styrelsens prestation

samt en rapport omfattande varje

enskild styrelseledamots prestation.
Bolagsstdmman den 15 april 2015

faststdllde styrelsemedlemmarnas

antal till sex (6). Till styrelseledaméter
valdes Sebastian Bondestam, Fredrik

Styrelsens aktieinnehav 31 december 2015

Cappelen (vice ordférande), Alexander
Ehrnrooth, Hannele Jakosuo-Jansson,
Elisabet Salander Bjorklund och Peter
Seligson (ordférande). Information
om styrelsens medlemmar och deras
aktieinnehav finns i slutet av i rappor-
ten samt nedan.

Alla styrelsemedlemmar ar obero-
ende av bolaget och Sebastian Bonde-
stam, Fredrik Cappelen, Hannele
Jakosuo- Jansson och Elisabet
Salander Bjorklund ar oberoende av
Munksjos betydande aktiedgare. Peter
Seligson dr inte oberoende av bolagets
betydande aktiedgare AC Invest Five
B.V., som dr Ahlstrém Capital Oy:s
dotterbolag, och Alexander Ehrnrooth
ar inte oberoende av bolagets bety-
dande aktiedgare Viknum AB, som ar
ett dotterbolag till Virala Oy Ab.

Under 2015 sammantradde
Munksjos styrelse nio (9) ganger,
varav tva moten holls via telefon.
Medlemmarnas motesdeltagande
framgar av tabellen nedan.

Styrelsekommittéer

Styrelsen utser varje ar en revisions-
kommitté och en ersittningskom-
mitté och far dven utse andra perma-
nenta kommittéer om det anses
nodvandigt vid dess konstituerande
mote efter bolagsstimman. Kommit-

téernas sammansattning, uppgifter

och arbetsforfaranden ska definieras
av styrelsen i de stadgar som bekraf-
tas for kommittéerna. Kommittéerna

rapporterar regelbundet om sitt

arbete till styrelsen.

Ledningsgruppens aktieinnehav

Aktieinnehav

Medlem Titel Aktier Totalt Medlem Titel 31 december 2015
S I
Peter Seligson Ordférande 312504 529807 Jan Astrém Vd och koncernchef 12 833
Maka 5534 Pia Aaltonen-
Kontrollerade bolag: Forsell Cro 4274
- Senior Vice President och
Baltiska Handel A.B. 211769 Gustav Adlercreutz General Counsel 4475
Fredrik Cappelen Vice ordfoérande 7138 7138 Senior Vice President
Elisabet Salander Bjérklund Styrelsemedlem 4200 4200 Anna Bergquist Strategic Development 7181
Sebastian Bondestam Styrelsemedlem 1591 77 517 Senior Vice President
Maka och barn 75926 zi‘mna Selberg Corr?mur‘ucatlon.s -
Alexander Ehrnrooth Styrelsemedlem 1000 6003074 AsaJackson Senior Vice President HR 2039
Kontrollerade bolag- Senior Vice President
ontrofierade bolag: Anders Hildeman  Sustainability 1000
Viknum AB 6000000 Executive Vice President
Vessild Oy Ab 2074 och President Release
Daniele Borlatto Liners 4283
Hannele Jakosuo-Jansson Styrelsemedlem 1000 1000
Norbert Mix President Decor 888
President Industrial
Dan Adrianzon Applications 4275
President Graphics and
Roland Le Cardiec  Packaging 4406
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Revisionskommittén
Revisionskommittén bestar av minst
tre (3) ledamoéter, varav alla ska vara
styrelseledamoter som dr oberoende
av bolaget och ha de kvalifikationer
som behovs for att uppfylla kommit-
téns ansvarsomraden. Minst en leda-
mot ska vara oberoende av bolagets
betydande aktiedgare och minst en
ledamot ska ha specifik expertis
inom redovisning, bokforing eller
revision. Alla ledaméter i kommittén
ska vara insatta i ekonomiska och
finansiella fragor.

Enligt sina stadgar hjdlper revi-
sionskommittén styrelsen att upp-
fylla sitt 6vervakningsansvar och for-
bereder dven vissa redovisnings- och

revisionsdrenden som ska hanteras
av styrelsen. Dessutom ldmnar revi-
sionskommittén rekommendationer
for valet och avsdttningen av externa
revisorer och deras ersidttning samt
godkédnner de externa revisorernas
revisionsplan baserat pa revisorernas
férslag. Bland sina andra uppgifter
granskar och 6vervakar revisions-
kommittén den finansiella rapporte-
ringsprocessen, effektiviteten i det
interna kontrollsystemet och risk-
hanteringen samt revisions-
processen.

Den 15 april 2015 utsag styrelsen
tva kommittéer, revisionskommittén
och ersdttningskommittén. Revi-
sionskommitténs medlemmar fran

Styrelsens och kommittéernas métesdeltagande 2015

Styrelsemedlem Revisions- Erséttnings-
Medlem sedan Styrelse kommittén kommittén
Fredrik Cappelen 2013 9(9) 3(3)
Sebastian Bondestam 2013 9(9) 6(7)
Hannele Jakosuo-Jansson 2013 9(9) 3(3)
Alexander Ehrnrooth 2014 9(9) 7(7)
Elisabet Salander Bjorklund 2013 8(9) 7(7)
Peter Seligson 2012 9(9) 3(3)
Caspar Callerstrom Avgick 2015

och med det ovan ndmnda datumet
var Elisabet Salander Bjérklund (ord-
férande), Sebastian Bondestam och
Alexander Ehrnrooth. Alla medlem-
mar dr oberoende av bolaget och
Elisabet Salander Bjorklund och
Sebastian Bondestam &r oberoende
av bolagets betydande aktiedgare.
Samtliga har erfarenhet av bokforing,
redovisning och revision samt ar
insatta i frdgor av ekonomisk och
finansiell karaktdr. Medlemmarnas
motesdeltagande framgér av tabellen
nedan till vénster.

Ersittningskommittén
Ersédttningskommittén bestér av
minst tre (3) ledamoéter, varav alla ska
vara styrelseledamoter som ar
oberoende av bolaget. Foretrddare for
bolagets hégsta ledning far inte vara
ledamoéter i kommittén. Enligt sin
stadga hjalper ersiattningskommit-
tén styrelsen med en effektiv for-
beredelse och hantering av de fragor
som hér samman med utnamnandet
och avsattandet av vd och andra
medlemmar av bolagets hogsta
ledning samt deras ersittning.

Den 15 april 2015 utsag styrelsen
tva kommittéer, revisionskommittén
och ersédttningskommittén. Ersitt-
ningskommitténs medlemmar fran
och med det ovan namnda datumet
var Peter Seligson (ordférande),
Fredrik Cappelen och Hannele
Jakosuo-Jansson. Samtliga medlem-
mar dr oberoende av bolaget och inte
anstallda av bolaget. Medlemmarnas
motesdeltagande framgér av tabellen
till vinster.

Verkstillande direktoren
Verkstéllande direktéren utses av
styrelsen.Vd ansvarar for den dag-
liga ledningen av bolaget. Vd:s upp-
gifter styrs framst av den finska
aktiebolagslagen och vd-instruktio-
nen, och vd leder den operativa verk-
samheten och framstéller informa-
tion och beslutsunderlag till stod for
styrelsens beslutsfattande samt pre-
senterar sina iakttagelser pa styrel-
sesammantradena.

I enlighet med den finska aktiebo-
lagslagen har vd rétt att besluta sjélv
ivissa bradskande fragor som annars
skulle ha kravt ett styrelsebeslut.
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Jan Astrom &r bolagets vd. Detal-
jerade uppgifter om vd och hans
aktieinnehav redovisas pa sidorna
40 och 48.

Ledningsgrupp

Ledningsgruppen bestar av vd, funk-
tionscheferna och affarsomrades-
cheferna. Medlemmarna i lednings-
gruppen foreslas av vd och utses av
styrelsen. Medlemmarna i lednings-
gruppen rapporterar till vd.

Vd, finans- och ekonomidirekto-
ren och funktionscheferna samman-
trader tillsammans med affarsom-
radescheferna och ledningen for
affirsomradena varje manad for att
diskutera affarsomradenas presta-
tion och ekonomiska situation. I till-
lagg sammantrader ledningsgruppen
for att diskutera koncernens pre-
standa samt fragor som ror strategi,
budget, prognoser och koncernens
verksamhetsutveckling.

I enlighet med de policyer och
riktlinjer som har faststallts av sty-
relsen ansvarar koncernfunktio-
nerna for affarsutveckling, distribu-
tion av ekonomiska resurser mellan
koncernens verksamheter, kapital-
struktur och riskhantering. Deras
uppgifter omfattar ocksa fragor som
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ror koncernens forskning och utveck-
ling, forvarv och forsaljningar, sam-
ordning av inkdp, koncernredovis-
ning, personaladministration, intern
och extern kommunikation, IT, juri-
dik och uppfdljning av hélsa och
sdkerhet, miljo, hallbar utveckling,
kvalitet samt vissa storre projekt.

I slutet av 2015 bestod lednings-
gruppen av elva medlemmar. Led-
ningsgruppens sammansattning,
medlemmarnas biografiska uppgifter
och respektive ansvarsomraden
samt aktieinnehav i bolaget presen-
teras pa sidorna 40 och 48-49.

Ersdttning

Ersattningen till styrelseledamo-
terna, styrelsekommittéerna och val-
beredningen beslutas av Munksjos
bolagsstimma baserat pa forslag
fran valberedningen.

Styrelsen beslutar om ersatt-
ningen till vd pa grundval av ett for-
slag fran ersiattningskommittén och
om ersattningen till 6vriga ledande
befattningshavare pa grundval av ett
forslag fran vd, vilket granskats av
ersédttningskommittén.

I enlighet med den finska koden
publicerar bolaget sin ersattnings-
forklaring pa sin webbplats.

Revisor

Den viktigaste funktionen for den lag-
stadgade revisionen &ar att kontrollera
att boksluten ger sann, korrekt och
tillracklig information om Munksjo-
koncernens prestation och ekonomiska
stéllning for rakenskapsaret. Munksjos
rakenskapsar dr kalenderaret.

Revisorns ansvar dr att granska
riktigheten i koncernens redovisning
under respektive rakenskapsar och
avge en revisionsberattelse till bolags-
stdmman. Dessutom kraver finsk lag
att revisorn dven overvakar laglighe-
ten i bolagets administration. Revi-
sorn rapporterar till styrelsen minst
en gang per ar.

Enligt bolagsordningen ska
Munksjo ha en revisor, som ska vara
ett av Centralhandelskammarens
godkéant revisionssamfund.

Revisionskommittén framstaller
ett forslag till utndmnandet av
Munksjos revisorer, vilket 1aggs fram
for bolagsstéamman for beslut. Den
ersdttning som betalas till revisorerna
beslutas av bolagsstdamman och
bedoms arligen av revisions-
kommittén.

Munksj6 Oyj:s ordinarie bolags-
stdmma beslot den 15 april 2015 att
valja KPMG Oy till bolagets revisor.
KPMG Oy har utsett CGR Sixten
Nyman till ansvarig revisor. Bolagets
dotterbolag revideras lokalt i enlighet
med lokal lagstiftning av KPMG:s revi-
sionsnatverk i respektive land.

Till revisorerna hariarvoden for
den lagstadgade revisionen for hela
koncernen betalats MEUR 0,5 under
2015. De icke revisionsrelaterade kon-
sultationsarvodena uppgick till MEUR
0,1. Dessa arvoden géllde framst
skatte- och annan konsultation.

Riskhantering

Munksjokoncernen har en riskhan-
teringspolicy som granskas och
godkanns arligen av styrelsen. I poli-
cyn beskrivs principerna for riskhan-
teringsprocessen samt fordelningen
av ansvar och rapportering inom
koncernen.

Styrelsen ansvarar for riskoversik-
ten inom koncernen och vd ansvarar
for att bedéma och rapportera kon-
cernens konsoliderade riskexpone-
ring till styrelsen.



Munksjos riskhanteringsprocess
bestar av riskidentifiering, risk-
bedomning, riskreaktion och risk-
kontroll. Riskerna identifieras framst
av de olika enheternai enlighet med
koncernens principer och riktlinjer
for riskhantering. Enheterna ska
uppdatera sin riskutvardering minst
en gang per ar, i samband med den
arliga budgetprocessen.
Riskhanteringsprocessen ingar
ocksaiden interna kontrollramen,
och Munksjos kontrollstruktur pa
processniva har skapats med hjilp
av en riskbaserad strategi for att defi-
niera de enskilda kontrollpunkterna.

Intern kontroll och riskhanterings-
system for ekonomisk rapportering
Styrelsen och vd har det overgri-
pande ansvaret for de interna kon-
trollerna.Vd ansvarar for att saker-
stélla att processer och rutiner finns
tillgangliga for att sdkerstélla de
interna kontrollerna och kvaliteten i
den finansiella rapporteringen. Styr-
dokument i form av policyer, riktlin-
jer och instruktioner ger grunden for
att sdkerstédlla underhallet av kvalitet
pa de interna kontrollerna och den
finansiella rapporteringen. Affarsom-
radena och koncernfunktionerna ar
ansvariga for att policyer och
instruktioner tillampas sa att lamplig
och effektiv kontroll uppnéas baserat
parespektive enhets/funktions for-
utsdttningar.

Den interna kontrollen och risk-
hanteringssystemen som hor sam-
man med den finansiella rapporte-
ringen ar utformade for att ge en till-
rackligt rattvisande bild av den finan-
siella rapporteringens tillforlitlighet
och forsakra att gdllande lagar och
forordningar efterlevs.

Det interna ramverket for kontroll
har skapats med hjalp av en riskba-
serad strategi och inkluderar ele-
ment fran ramverket introducerat av
Committee of Sponsoring Organiza-
tions (COSO). Det bestar av fem prin-
cipiella komponenter: kontrollmiljo,
riskbedomning, kontrollaktiviteter,
information och kommunikation
samt utvardering. Eftersom de flesta
av de finansiella forfarandena utférs
pa enhetsniva utfors dven en stor del
av kontrollerna pa enhetsniva.

Detaljerade finansiella rapporter
framstalls varje manad, pa bade
affédrsomradesniva och koncernniva.
Bolagets priméra rapporteringsseg-
ment dr baserade pa bolagets affars-
omraden: Decor, Release Liners,
Industrial Applications, Graphics and
Packaging samt Ovrigt (koncernge-
mensamt, koncernelimineringar och
justeringar). En viktig del av koncer-
nens interna kontrollprocess ar sam-
mantrddena, som halls inom varje
affdrsomrade, dér vd, finans- och
ekonomidirektéren, funktionsche-
ferna och koncernens controller, till-
sammans med den operativa led-
ningen for affdrsomradet, granskar
manadens resultat jamfort med
prognoser osv.Vid dessa sammantra-
den utfors granskningar och analyser
av bland annat marknadssituatio-
nen, orderbokningar, intdktstrender,
kassaflode och bundet kapital. Dess-
utom initieras eventuella férbatt-
ringsatgérder.

Den finansiella rapporteringen
upprattas pa likvardigt séttialla
koncernens bolag. Munksjos redovis-
ningsprinciper féljer International
Financial Reporting Standards (IFRS).
I tillagg till IFRS finns mer specifika
tilldmpningsanvisningar och policyer
i Munksjos rapporteringsmanual/
ekonomihandbok. Munksjos redo-
visnings- och rapporteringsfunktion

ar ansvarig for att uppratthalla kon-
cernens redovisningsprinciper och
rapporteringssystem och genomfor
kontroller for att sdkerstélla att
regelverket atfoljs. Koncernens
affdrsomraden konsolideras av kon-
cernens centrala redovisnings- och
rapporteringsfunktion.

Munksjos utfall utvarderas regel-
bundet pa olika organisatoriska
nivaer. Koncernens interna kontroll-
funktion foljer stadgar godkanda
av vd och granskade av revisions-
kommittén, vilka beskriver funk-
tionens uppdrag och omfattning.
Den interna kontrollfunktionen
besoker bolagets verksamheter for
att genomfora verksamhetsoversy-
ner och utvardera om arbetet utfors
enligt interna processer, policyer
och riktlinjer fér kontroll utifran en
overenskommen plan.

Under 2015 har fokus for aktivite-
terna géllande intern kontroll legat
pa uppfdljning av fjolarets genom-
gang av processflodesdokumentatio-
nen och en forsta genomgang av de
enheter som inte omfattades ifjol.
Den interna kontrollfunktionen har
gjort sadana genomgangar vid tio
(10) enheter under 2015.

Under aret har ett projekt initie-
rats med malsdttningen att fornya
orderhanteringen och produktions-
planeringen samt de finansiella sys-
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temen i bruken. Avsikten ar att kon-
vertera alla bruk till samma platt-
form. De forsta bruken som kommer
att ha detta upplagg ar Billingsfors
och Jonkoping och planen ar att koéra
igang produktion pa den nya platt-
formen under det andra kvartalet
2016. De aterstaende enheterna kon-
verteras under de foljande 3-5 aren.

Internrevision

Munksjo har idag inte en separat
enhet for internrevision, eftersom
bolagets organisation och storlek
inte bedomts motivera en separat
intern revisionsorganisation. Revi-
sionskommittén och Munksjés eko-
nomifunktion definierar arligen ett
eller flera revisionsomraden utéver
de lagstadgade revisionskraven.
Resultaten presenteras av reviso-
rerna for revisionskommittén och
Munksjos ledning. Munksjos revi-
sionskommitté utvarderar arligen
om det finns behov av att &ndra det
sdtt pa vilket internrevisionen ar
organiserad.

Lag- och regelefterlevnad

Munksjos policy ar att inom hela
organisationen folja tillampliga lagar
och bestammelser. Bolaget stravar
efter att uppréatthalla en etisk arbets-
plats for anstéllda pa alla nivaer
samt upprétthalla en etisk relation
med kunder, leverantorer och andra
affarspartners. Under 2015 har
utbildningar avseende lag- och regel-
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av ett kalenderkvartal till dagen efter
publiceringen av en delarsrapport
(for kvartal) eller en bokslutskommu-
niké (det stingda fonstret). Det
stdngda fonstret bor dock i inget fall
inledas senare &n trettio dagar innan
publiceringen av en delarsrapport
eller en bokslutskommuniké.

Projektspecifika insiderregister
upprétthalls ifall detta forutsatts av
lagstiftning eller regelverk. Projekt-
specifika insiders far inte handla
med bolagets vardepapper forran
projektet slutforts.

efterlevnad hallits i Sverige, Brasilien
och Kina. Utover detta utvecklades
ett verktyg for e-larande.

I sin insideradministration féljer
Munksjo forutom de insiderregler for
borsnoterade bolag som godkénts av
Nasdaq Helsingfors dven bolagets
egna, kompletterande insiderregler
som godkants av bolagets styrelse.
Foretagets offentliga och foretags-
specifika insiderregister uppratthalls
iEuroclear Finlands SIRE-system.

Till Munksjos publika insiderkrets
hor enligt lag styrelsemedlemmarna
(och deras stallforetradare, ifall
sadana finns), verkstdllande direk-
toren och dennes stallforetradare
(ifall sadan finns), och den ansvarige
revisorn. I tilldgg hor dven koncern-
ledningen, pa basis av ett beslut av
Munksjos styrelse, till den publika
insiderkretsen.

Till Munksjos foretagsspecifika,
permanenta insiderregister hor
sadana av bolaget definierade perso-
ner som regelbundet pa grund av sin
position inom bolaget har tillgang till
insiderinformation.

Enligt Munksjos insiderregler
rekommenderas att personer som
hor till den permanenta insiderkret-
seniforvag konsulterar den insider-
ansvarige innan han/hon handlar
med bolagets virdepapper. De perso-
ner som ingar i den ndmnda perma-
nenta insiderkretsen far inte under
nagra omstdndigheter handla med
bolagets vardepapper fran utgangen



Bilaga

Avser finsk bolagsstyrningskod

Pa grund av skillnaderna mellan svenska och
finska bolagsstyrningsregler och praxis avviker
Munksjo Oyj:s bolagsstyrning fran den svenska
koden i féljande avseenden:

Regel 1.3
Bolagets valberedning ska ldmna forslag till ord-
forande vid arsstimma. Forslaget ska presenteras
ikallelsen till stdmman.
Enligt finsk bolagsstdmmopraxis 6ppnar
styrelsens ordférande stimman och foreslar
ordféranden, som i allménhet &r en advokat.

Regel 1.4
Om &garkretsens sammansattning s motiverar,
och det &r férsvarbart med hansyn till bolagets
ekonomiska forutsédttningar, ska simultantolk-
ning av bolagsstdmman erbjudas till andra rele-
vanta sprak @n svenska, och hela eller delar av
stdmmomaterialet 6verséttas. Samma sak géller
for protokollet fran bolagsstimman.
Motet halls pa finska och delvis pa svenska.
Motesmaterialet finns pa finska, svenska och
engelska. Protokollet fran bolagsstdmman ar
avfattat pa finska.

Regel 2.1
Bolaget ska ha en valberedning. Valberedningen ska
ldmna forslag till ordférande och 6vriga ledamoter
istyrelsen samt arvode och annan erséttning for
styrelseuppdrag till var och en av styrelseledamé-
terna.Valberedningen ska vid utvérderingen av
styrelsen och i sina férslagi enlighet med regel
4.1 ta sarskild hansyn till kraven pa styrelsens
bredd och mangsidighet, liksom till kravet att
strdva efter en jdimn kénsférdelning.
Valberedningen ska ocksa lamna forslag till
val och arvodering av auktoriserad revisor.
Valberedningen? gor enligt sina stadgar for-
slag till bolagsstimman. Eftersom styrelseord-
foranden enligt den finska aktiebolagslagen
och bolagsordningen viljs av styrelsen, kan
inte valberedningen féresla ordféranden.
Revisionskommittén gor forslag till val och
arvodering av revisor i enlighet med den
finska koden.

Regel 2.6

Valberedningens forslag ska presenteras i kallelse

till bolagsstdmma dér styrelse- eller revisorsval

ska dga rum, samt pa bolagets webbplats. I

anslutning till att kallelse utfardas ska valbered-

ningen pa bolagets webbplats ldmna ett motive-
rat yttrande betraffande sitt forslag till styrelse
med beaktande av vad som sédgs om styrelsens
sammansattning i kodens regel 4.1. Valbered-
ningen ska tillhandahalla en specifik férklaring
av sina forslag med beaktande av kravet att strava
efter en jamn kénsfordelning i regel 4.1. Om avga-
ende verkstallande direktor foreslas som styrel-
sens ordférande ska dven detta motiveras till
fullo. Yttrandet ska dven innehalla en redogérelse
for hur valberedningen har genomfort sitt arbete.

Foljande information om styrelseledamoter
som foreslas for nyval eller omval till styrelsen
ska publiceras pa foretagets webbplats:

¢ fodelsear, huvudsaklig utbildning och arbets-
livserfarenhet

¢ uppdragibolaget och andra vésentliga profes-
sionella uppdrag,

e egeteller narstaende fysisk eller juridisk per-
sons innehav av aktier och andra finansiella
instrument i bolaget,

¢ omledamoten enligt valberedningen ar att
anse som oberoende i férhallande till bolaget
och bolagsledningen respektive storre aktied-
gare i bolaget enligt reglerna 4.4 och 4.5. Om
omstandigheter foreligger som gor att obero-

endet kan ifragaséttas ska valberedningen
motivera sitt stdllningstagande om leda-
motens oberoende, samt

e vid omval, vilket &r ledamoten invaldes
istyrelsen.

Enligt den finska koden behover inte valbered-

ningen ldmna ett yttrande pa bolagets webb-
plats betraffande sitt forslag till styrelsens
sammanséttning. Kandidaternas och deras
nérstaendes och foretags aktieinnehav pub-
liceras endast da kandidaten blivit vald till
styrelsen.

Regel 6.1
Styrelsens ordférande ska véljas av bolagsstam-
man. Om ordféranden lamnar sin post under
mandatperioden ska styrelsen utse en tillfdllig
ordférande bland sina medlemmar. Denne ska
inneha posten tills dess att ny ordférande har
utsetts av bolagsstdmman.
Enligt den finska aktiebolagslagen utser sty-
relsen inom sig ordféranden om inte annat
stipulerats i bolagsordningen eller annat
beslutats da styrelsen véljs.

Regel 9.1

Styrelsen ska inrdtta en ersdttningskommitté

med huvudsakliga uppgifter att:

¢ Dbereda styrelsens beslut i fragor om ersétt-
ningsprinciper, erséttningar och andra
anstéllningsvillkor fér bolagsledningen,

e folja och utvérdera bade pagédende och under
aret avslutade program for rorliga ersétt-
ningar for bolagsledningen, samt

e f6lja och utvérdera tilldmpningen av de
riktlinjer for ersdttningar som arsstimman
enligt lag ska fatta beslut om samt géllande
ersdttningsstrukturer och erséttningsnivaer
ibolaget.

Enligt den finska aktiebolagslagen beslutar
styrelsen om vd:s och ledningens ersittning.
Riktlinjerna for och information om ersatt-
ningen presenteras i denna bolagsstyrnings-
rapport och pa bolagets webbsida i ersatt-
ningsférklaringen.

Regel 9.6
Bolagsstimman ska besluta om samtliga aktie
och aktiekursrelaterade incitamentsprogram till
bolagsledningen.
Incitamentsprogrammen beslutas av styrel-
sen. Om programmen innehaller emission av
nya aktier, optioner, aterk6p av egna aktier

eller 6verlatelse av dem krévs bolagsstdimmo-

godkdnnande eller befullméktigande. For till-
fallet har styrelsen en fullmakt att aterképa
och 6verlata egna aktier.

Regel 10.2

Utover vad som stadgas i lag, ska féljande uppgif-
ter lamnas i bolagsstyrningsrapporten, om de inte

framgar av arsredovisningen (nedanstdende &r
enbart delar som &r relevanta att jamfora):
e for verkstillande direktoren:
- fodelsear, huvudsaklig utbildning och
arbetslivserfarenhet,
- vésentliga uppdrag utanfér bolaget, och
- egeteller nérstdende fysisk eller juridisk

persons innehav av aktier och andra finan-
siella instrument i bolaget samt vésentliga

aktieinnehav och delédgarskap i féretag
som bolaget har betydande affdrsforbin-
delser med, samt

- eventuella 6vertrddelser under det senaste
rékenskapsaret av regelverket vid den bors

bolagets aktier dr upptagna till handel vid
eller av god sed p4 aktiemarknaden enligt
beslut av respektive bors disciplinndmnd

eller uttalande av Aktiemarknadsndmnden.

Enligt den finska koden behover inte aktie-
dgande i bolag med vilka bolaget har bety-
dande affarer rapporteras. Overtradelser av
regelverket vid den bors bolagets aktier ar
upptagna till handel vid och liknande behéver
inte rapporteras enligt den finska koden.

Regel 10.3
Bolaget ska pa sin webbplats ha en sdrskild avdel-
ning fér bolagsstyrningsfragor dar de senaste tre
arens bolagsstyrningsrapporter, tillsammans
med den del av revisionsberattelsen som behand-
lar bolagsstyrningsrapporten alternativt revi-
sorns skriftliga yttrande 6ver bolagsstyrningsrap-
porten, ska finnas tillgéngliga. Pa avdelningen for
bolagsstyrningsfragor pa webbplatsen ska gil-
lande bolagsordning finnas tillganglig, tillsam-
mans med den information som enligt koden ska
ldmnas. Vidare ska aktuell information i féljande
avseenden lamnas:
¢ uppgift om styrelseledamoter, verkstdllande
direktor och revisor, samt
¢ enredogorelse for bolagets system for rérliga
ersdttningar till styrelsen och ledningsgrup-
pen samt for vart och ett av samtliga utesta-
ende aktie- och aktiekursrelaterade incita-
mentsprogram. Styrelsen ska dessutom,
senast tre veckor fore arsstimman, lamna en
redovisning av resultatet av den utvardering
som skett enligt kodens regel 9.1 andra och
tredje punkterna pa bolagets webbplats.
Enligt den finska koden behandlas bolagsstyr-
ningsrapporten av revisionskommittén eller
annan behorig kommitté. Revisorerna kontrol-
lerar att rapporten har lamnats och att dess
beskrivning av huvuddragen i internkontroll-
och riskhanteringssystemen som ansluter sig
till den ekonomiska rapporteringsprocessen
overensstimmer med bokslutet. Incitaments-
programmen beslutas av styrelsen. Om pro-
grammen innehaller emission av nya aktier,
aterkdp av egna aktier och Gverlatelse avdem
kravs bolagsstammogodkénnande eller befull-
maktigande. For tillféllet har styrelsen en full-
makt att aterkdpa och 6verlata egna aktier.
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Styrelse

Peter Seligson

Ordforande

Fodd: 1964

Medborgarskap: Finskt

Styrelsemedlem sedan: 2012

Nuvarande position: Partner, Seligson & Co Oyj
Styrelseordférande: Aurajoki Oy; Broadius Partners Ltd;
Hercculia Oy Ab

Styrelseuppdrag: Ahlstrom Capital Oy

Ovriga fértroendeuppdrag: Ordférande i Skatte- och Foretags-
ekonomiska Stiftelsen; Aktiv ledamot, Folkhélsan

Tidigare erfarenhet: Styrelsemedlem, Ahlstrom Abp 2001-2014;
Vd, Alfred Berg Finland 1991-1997; Férséljningschef, Arctos
Securities 1987-1991

Utbildning: Lic. oec. (HSG)

Oberoende av bolaget

Hannele Jakosuo-Jansson

Styrelsemedlem

Fodd: 1966

Medborgarskap: Finskt

Styrelsemedlem sedan: 2013

Nuvarande position: SVP Human Resources,

Neste Oil Corporation

Styrelseuppdrag: Neste Jacobs

Tidigare erfarenhet: Laboratorie- och Forskningschef for

Neste Oil Abp tekniska center 1998-2004; Vice President Human
Resources, Oil Refining Neste Oil Abp 2004-2005

Utbildning: Diplomingenjor

Oberoende av savil bolaget som dess betydande aktiedgare
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Fredrik Cappelen

Vice styrelseordférande

Foédd: 1957

Medborgarskap: Svenskt

Styrelsemedlem sedan: 2013

Nuvarande position: Partner, Cappelen Invest AB
Styrelseordférande: Byggmax Group AB; Granngarden AB; Dustin
AB; International Chamber of Commerce, ICC Sweden; Sanitec Oy
Styrelseuppdrag: Securitas AB

Tidigare erfarenhet: Styrelseordférande/-medlem, Munksjo AB
2005-2013; Koncernchef och vd, Nobia AB 1994-2008; Styrelse-
medlem, Cramo Oy 2008-2011; Styrelsemedlem Carnegie Invest-
ment Bank AB 2009-2012

Utbildning: Magister i foretagsekonomi

Oberoende av savil bolaget som dess betydande aktiedgare

Elisabet Salander Bjorklund

Styrelsemedlem

F6dd: 1958

Medborgarskap: Svenskt

Styrelsemedlem sedan: 2013

Nuvarande position: Vd, Bergvik Skog AB

Styrelseuppdrag: Mistra, SweTree Technologies AB, Firefly AB,
Cellutech AB, Marcus Wallenberg Prize Foundation

Tidigare erfarenhet: EVP, Stora Enso och medlem i Stora
Ensos koncernledningsgrupp 2005-2010; Styrelsemedlem,
Claes Ohlson AB 2000-2010

Utbildning: Jagmastare

Oberoende av savil bolaget som dess betydande aktiedgare



Sebastian Bondestam

Styrelsemedlem

Fodd: 1962

Medborgarskap: Finskt

Styrelsemedlem sedan: 2013

Nuvarande position: President, Uponor Infra Ltd
Styrelseuppdrag: -

Tidigare erfarenhet: Styrelsemedlem Ahlstrom Abp
2001-2013; Diverse ledande positioner inom Tetra Pak-
koncernen 1991-2006

Utbildning: Diplomingenjor

Oberoende av saval bolaget som dess betydande aktiedgare

Alexander Ehrnrooth

Styrelsemedlem

Foédd: 1974

Medborgarskap: Finskt

Styrelsemedlem sedan: 2014

Nuvarande position: Vd och koncernchef, Virala Oy Ab
Styrelseordférande: Aleba Corporation

Styrelseuppdrag: Ahlstrom Abp sedan 2015; Fiskars Abp sedan
2000; Belgrano Inversiones Oy sedan 1999

Tidigare erfarenhet: Styrelsemedlem, Wértsild Corporation
2010-2015

Utbildning: Ekonomie magister, MBA

Oberoende av bolaget

Fordndringar i styrelsen 2015

Caspar Callerstrom, styrelsemedlem sedan 2014, var inte
tillganglig for omval och avgick efter arsstimman den
15 april 2015.

For aktieinnehav, se sidan 40.
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Koncernledning

Verkstdllande direktor och koncernchef

Foédd: 1956

Medborgarskap: Svenskt

Tidigare erfarenhet: Vd och koncernchef,
Munksjo AB 2008-2013; Vd och koncern-
chef, SCA AB 2002-2007; Vvd, SCA 2000~
2002;Vd, Modo Paper AB 1999-2000
Styrelseuppdrag: SEKAB AB; Sydved AB;
ECO Development AB; Skogsindustrierna
Utbildning: Civilingenjor i kemiteknik

Anna Bergquist

Senior Vice President Strategic Development

F6dd: 1980

Medborgarskap: Svenskt

Tidigare erfarenhet: Senior Vice President
Strategic Development, Munksjo AB 2010-
2013; Engagement Manager McKinsey
2005-2010

Styrelseuppdrag: -

Utbildning: Civilingenjor i industriell
Ekonomi
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Pia Aaltonen-Forsell

CFO

Foédd: 1974

Medborgarskap: Finskt

Tidigare erfarenhet: CFO, Vacon Plc.,
2013-2015; Senior Vice President Finance,
IT och M&A, Building and Living Business
Area, Stora Enso 2012-2013; SVP Group
Controller, Stora Enso 2009-2012; Diverse
tjdnster inom Stora Enso 2000-2009;
Corenso United 1997-2000
Styrelseuppdrag: Helapala Oy
Utbildning: M. Sc. in Economics

Anders Hildeman

Senior Vice President Sustainability

F6dd: 1956

Medborgarskap: Svenskt

Tidigare erfarenhet: Skogschef, IKEA, 2009-
2015; Diverse tjanster, senast Senior Vice
President Environment and Regulatory
Affairs, SCA,1984-2009; Bitrddande expert,
FN:s Livsmedels- och jordbruksorganisa-
tion (FAO), 1989-1991

Styrelseuppdrag: Ordférande, Sow a Seed
Foundation

Utbildning: Jagmastare

Gustav Adlercreutz

Senior Vice President och General Counsel

Foédd: 1957

Medborgarskap: Finskt

Tidigare erfarenhet: Senior Vice President,
General Counsel, Ahlstrom Abp 2001-2013;
Diverse tjdnster inom Ahlstrom 1984-2001
Styrelseuppdrag: Ordférande, Soldino Oy;
Vice ordférande, Oy The English Tearoom
Ab; Styrelsemedlem, Mannerheimstiftelsen
Utbildning: Juris kandidat

Senior Vice President Human Resources

Fodd: 1964

Medborgarskap: Svenskt

Tidigare erfarenhet: Senior Vice President
Human Resources, ABB Sweden 2012-2015;
Diverse tjdnster inom finans, marknad,
HRinom ABB 1994-2011

Styrelseuppdrag: Mélardalen Hogskola
Utbildning: Civilekonom



Anna Selberg

Senior Vice President Communications

F6dd: 1962

Medborgarskap: Svenskt

Tidigare erfarenhet: Kommunikations-
konsult och édgare, Astega Advisory AB,
2010-2015; Tf SVP Communications, SCA,
2010; VP Corporate Branding and Commu-
nications, SCA, 2005-2010; Informations-
chef, SEB Trygg Liv, 1999-2005; Sveriges
Riksbank, 1995-1999

Styrelseuppdrag: Astega Advisory AB; Ord-
forande, Metalog AB

Utbildning: Civilekonom

Dan Adrianzon

President Industrial Applications

F6dd: 1960

Medborgarskap: Svenskt

Tidigare erfarenhet: Group Chief Control-
ler, Munksj6 AB; Tillférordnad vd samt CFO,
Munksjo Aspa Bruk AB (fd affdrsomrade
Specialty Pulp); Tillférordnad CFO, Munks;jo
Arches, Frankrike; anstélld inom Munksjo
sedan 1998; diverse tjdnster inom Saint
Gobain-koncernen 1985-1998
Styrelseuppdrag: -

Utbildning: Civilekonom, gymnasie-
ingenjor i maskinteknik

Daniele Borlatto

Executive Vice President och
President Release Liners

Fodd: 1969

Medborgarskap: Italienskt

Tidigare erfarenhet: Executive Vice President,
Label and Processing, Ahlstrom Abp 2011-
2013; Senior Vice President Release & Label
Papers, ingick i executive management 2007—
2010; anstélld inom Ahlstrom 1990-2013
Styrelseuppdrag: -

Utbildning: Studier i ekonomiférvaltning

Roland Le Cardiec

President Graphics and Packaging

Fodd: 1957

Medborgarskap: Franskt

Tidigare erfarenhet: Vice President, Thin
Print Paper, Fine Art Paper and E2P, Munksjo
AB 2011-2013; Vice President Thin Print
paper, EMEA Projects Manager, China Plat-
form General Manager, ArjoWiggins 2003-
2011, diverse tjdnster inom ArjoWiggins
1988-2003; Production Manager, R&D
Manager, Le Nickel SLN (Eramet) 1981-1988
Styrelseuppdrag: -

Utbildning: Civilingenjér och magister

i administration (ICM)

President Decor

Foédd: 1957

Medborgarskap: Tyskt

Tidigare erfarenhet: Business Area Mana-
ger Sales and Marketing Decor, Munksjo
2011-2015;Vd, Munks;jo Inc i USA; Forsalj-
ningschef/Teknisk chef, Technocell Decor
Canada och USA; Teknisk chef, Munksjo
Decor Inc i USA; Chef fér teknisk kund-
tjanst PWA Dekor, Tyskland
Styrelseuppdrag: -

Utbildning: Civilekonom i trdekonomi

Foérandringar i koncern-
ledningen 2015

Pia Aaltonen-Forsell utndmndes till
Chief Financial Officer (CFO) den

1 april 2015 och eftertradde da Kim
Henriksson som ldmnade bolaget i
mars 2015.

Norbert Mix, tidigare Business Area
Manager Sales and Marketing Decor,
utsags till President Decor fran den
1 juli 2015.

Christian Mandl, Business Area Mana-
ger Manufacturing Decor, ldmnade
bolaget den 1 juli 2015.

Asa Fredriksson, Senior Vice President
HR and Communications ldmnade
bolaget den 30 september 2015.

Anders Hildeman utndmndes till
Senior Vice President Sustainability
fran den 1 september 2015.

Anna Selberg utndmndes till Senior
Vice President Communications fran
den 1 oktober 2015.

Asa Jackson utnidmndes till Senior Vice
President Human Resources fran den
1 november 2015.

For aktieinnehav, se sidan 40.
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Risker och riskhantering

Munksjo dr exponerat for ett antal risker vilka kan ha bety-
dande paverkan pa koncernen. I detta avsnitt beskrivs de
viktigaste faktorerna som kan paverka Munksjds férmaga
att nd uppstallda mal for koncernen samt kortfattat om
hanteringen av dessa.) Munks;jo forsoker aktivt reducera
effekterna av dessa riskfaktorer med férebyggande atgér-
der. Nér forebyggande atgirder inte ar genomforbara kan
risken sékras eller forsdkras.

Manga av nedanstaende risker kan paverka Munks;jo
bade positivt och negativt. Riskarbetet styrs pa vergri-

1) Munks;j0s kortsiktiga risker och osékerhetsfaktorer finns beskrivna

pande niva av styrelsen och revisionskommittén och pa en
operativ niva av vd, ledningsgrupp och évriga medarbetare.
Den interna riskbeddmningsprocessen genomfors pa
affarsomradesniva och &r baserad pa deras malsittningar.
Enriskidentifiering, analys av riskfaktorer, identifiering av
riskdgare, bedémning av potentiell paverkan, sannolikhet
och férdndringstrend &r inkluderade i processen. Ytterli-
gare beskrivning av riskhanteringen aterfinns i avsnittet
Bolagsstyrning.

ikvartalsrapporterna.

Risk for variationer i
marknadspris och
volym fér Munksjos
produkter

Fordndringar i population samt urbanisering
paverkar alla affairsomraden medan kon-
junkturldget i olika branscher paverkar kon-
cernens affairsomraden olika mycket och pa
olika satt. Bland annat paverkas Decor av
byggkonjunkturen, Release Liners av trans-
port- och distributionsindustrin, Industrial
Applications av fordons- och stalindustrin
samt infrastrukturinvesteringar och Grap-
hics and Packaging av till exempel livsmed-
elsindustrin.

Utbytbara material och produkter som
kan ersatta Munksjos produkter liksom nya
producenter som etablerar siginom Munksjés
produktomraden kan ocksa medfora bade
pris- och volympaverkan.

Aven konkurrens fran befintliga leveran-
torer kan paverka Munksjo. Forsamrade mar-
ginaler kan medféra omprévning av redo-
visade goodwill- och anldggningsvérden.

Risk for skador i
anldggningar

Lopande underhall och erséttningsinveste-
ringar dr en vasentlig del av sékerstéllandet
av anldggningarna. Munksjo forebygger stor-
ningar och avbrott genom att ha vélutveck-
lade kontroller och rutiner, underhallsplaner

N Lag W Mellan BB Hog

50 Munksj6 2015 | Riskhantering

Efterfragan pa Munksjos produkter ar generellt konjunkturberoende,
bade avseende pris- och volymutveckling. Den globala ekonomiska
utvecklingen (BNP) i vérlden paverkar Munksjos verksamhet.

Munksjo arbetar kontinuerligt och integrerat
med sina kunder fér att kunna erbjuda flexi-
bla och kundanpassade produktlésningar.
Dessutom arbetar koncernen med utveck-
ling av produktions- och processeffektivitet i
syfte att anpassa kostnadsbilden fér att mot-
verka den negativa paverkan som sénkta
marknadspriser har pa rorelseresultatet.

Munks;jo har produktionsanlaggningar fordelat pa flera europeiska lander
och Brasilien samt en mindre anldggning i Kina. Produktionen skerien
kedja av processer dar eventuella stérningar eller avbrott i nagot led kan
orsaka produktionsbortfall, vilket kan medfora leveransproblem.

samt utbildning av personal. Dessutom sker
sedan lédnge ett systematiskt 16pande arbete
med att forbattra sdkerheten i produktions-
anldggningarna, se vidare avsnittet om Hall-
barhet. Anldggningarna &r férsékrade hos

SANNOLIKHET:
|
PAVERKAN:

|

Nettoomséttning 2015
2%
12% ‘
71%

15%

M Europa
M Amerika
H APAC

M Ovriga

SANNOLIKHET:
|

PAVERKAN:

ledande forsakringsbolag vilka genomfor
arliga inspektioner med forslag pa forbatt-
ringasatgdrder. Forsdkringarna omfattar
dven eventuellt bortfall av tdckningsbidrag.



SANNOLIKHET:

Risk for integrations- Munks;j0s strategi att ocksa vixa genom férvarv medfor att forvarvsinte- —
processers genom- gration sker fran tid till annan. Det &r vasentligt att bolaget kan realisera de
forande synergier som férvantas uppsta som ett resultat av dylika forvarv. PAVERKAN:
|
I héndelse av framtida potentiella forvarv Munksjé har erfarenhet i nértid av att reali-
kommer omfattande integrationsarbete att sera synergier genom integrationen av enhe-
behova genomforas for att realisera férvan- ter forvarvade av Arjo-Wiggins och
tade synergier. Ahlstrom Corporation.
Munksj0s tio storsta kunder svarar fér 25-30% av koncernens omsiétt- SN oK
Risk fér kundberoende ning, inom vissa affirsomraden &r koncentrationen hégre. Om Munksjo I
och kundkrediter inte kan leva upp till kraven fran sina stérsta kunder samt om kunder inte PAVERKAN:
fullgdr sina betalningsataganden kan det paverka koncernen negativt. _—
Kunderna utgérs frimst av vidareféradlare Vid slutet av 2015 uppgick kundfordring- Aldersfordelning, kundfordringar
av specialpapper sasom tryckare, impreg- arna till MEUR 111,1. Den genomsnittliga
nerare, etikettillverkare, specialstalstillver- kredittiden var 41 dagar. En del av forsdlj- MEUR 2015 2014 2013
kare, slippapperstillverkare och tillverkare ningen, motsvarande i genomsnitt MEUR 70 . e
av férpaginfggar‘ For alla dessa kundkate- av kgundfordringarna, hir kreditforsékrats Ej forfallna 1007 1031 1165
gorier dr det viktigt att ha langsiktiga rela- och salts till finansidrer sa att tidigare Forfallna kund-
tioner avseende service, kvalitet och betalning erhalls. Koncernens samlade fordringar, netto
utveckling:. For att kunna minska beroendet kreditforluster uppgick under 2015 till <30 dagar 85 101 105
av ett begrénsat antal kunder sker MEUR0,9.
anstridngningar for att utdka kundbasen. 30-90 dagar 13 0,8 0,3
Kreditgivningen till kunderna varierar > 90 dagar 0,6 0,6 1,4
beroende pa marknad och produkt. Koncer- -
nen har vl utvecklade principer fér kund- Forfallna 104 11,5 122
kredithanteringen med veckovis uppfolj- Summa
ning fran Finansavdelningen. kundfordringar 111,1 114,6 128,7

SANNOLIKHET:
Risk fér variation i Pappe{smassa star for en P(-ityda.nde de{ av kostn?d?n vid tillverkningen _—
. av specialpapper och prisférandringar paverkar darfér koncernens
pappersmassapriserna PAVERKAN:
resultat.
|
Huvuddelen av den férbrukade pappers- Koncernens massabalans, KTON
massan i Munksjos tillverkning &r kort-
fibermassa vilken huvudsakligen képs fran 300
Sydamerika. Under 2015 forbrukades totalt 200
430 000 ton kortfibermassa och 182 000 ton
langfibermassa. Exponeringen minskas 100
med 245 000 ton egen produktion avlang- T
fibermassa. Kostnaden for pappersmassa 0
under 2015 representerade 28% av koncer- ~100 = Egen produktion 245
nens operativa kostnader. 200 mFérbrukning langfiber  ~182
300 m Forbrukning kortfiber 430
,,,,,,, m Nettoexponering -375
-400
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RISKER

Risk for tillgangen pa
vedravara och ved-
prisrisk

Munksjo kdper huvuddelen av vedravaran
fran Sydved, ett med Stora Enso samégt vir-
kesanskaffningsbolag samt en mindre del
direkt fran lokala vedleverantdrer och skogs-
dgare. Priserna paverkas av efterfragan fran
pappers- och kartongindustrin eftersom
dessa ar forbrukare av pappersmassa.

Risk for variation i priset
samt tillgangen pa
ovriga insatsvaror

och tjdnster

En viktig ravara for Munks;jo &r titandioxid,
som tidigare uppvisat stor prisférandring
men som under senaste aren varit stabil
efter att utbudet 6kat. Ovriga ravaror ar
bland annat latex och diverse kemikalier,
dessutom kops bland annat maskinbeklad-
nad, emballagematerial och transporter
vilkas prisutveckling ocksa har betydelse.
Under aret har priserna varit relativt stabila.

Risk for variation
i energipriset

Munksjo har ett antal anldggningar med
egen produktion av energi for att reducera
beroendet av externa leveranser. Investe-
ringar i energieffektivisering och energi-

Nyckelpersoner

Bolaget dr verksamt inom en hdgteknologisk
bransch dar kvalificerade och erfarna med-
arbetare inom den producerande verksam-
heten ar en viktig konkurrensfoérdel.
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Tillgangen pa farsk vedfiber ar véasentlig for koncernens tillverkning av
pappersmassa. Marknadspriset for ved kan variera 6ver tiden och darmed
paverka koncernens resultat fran pappersmassatillverkningen.

Och prisutvecklingen for ved paverkas av
priset for pappersmassa och andra pappers-
produkter. Aven anvéndning for sgade tré-
varor och ved som férbranningsmaterial for
el- och varmeproduktion, kan indirekt
paverka massavedspriset. Priset for vedrava-
ran har under aret varit relativt stabilt.

Andra insatsvaror och tjdnster &n ved och energi anvands i tillverk-
ningen av Munksjos produkter. Tillgangen kan paverkas av leveranto-
rernas tillverkningskapacitet samt konkurrerande sektorers behov av

en specifik vara.

For inkop finns en strukturerad metod for
att sékerstalla att upphandlingsprocessen
ar komplett och systematiskt utformad.
Munksjos inképsorganisation, som samord-
nas centralt, omfattar nio olika kategorier
dar medarbetare fran respektive affarsom-
rade bidrar med sin expertis for att uppna
bésta resultat

Energikostnader utgor en vasentlig del av tillverkningskostnaderna.
Munks;jé forbrukar huvudsakligen elenergi, olja och gas. Okade energipri-
ser kan resultera i en 6kning av koncernens rérelsekostnader och paverka
rorelseresultatet negativt.

generering ar prioriterade. Under 2015 kon-
sumerades energi for ett varde motsvarande
MEUR 95,2, vilket representerar 9% av kon-
cernens operativa kostnader.

Munksjo dr i vissa fall beroende av enskilda personer, specialister. Om
bolaget inte lyckas behalla och rekrytera nyckelpersoner kan detta ha en
negativ inverkan pa bolaget.

Munksjos férmaga att behalla och rekrytera
medarbetare som har relevanta kvalifikatio-
ner ar viktig for bolagets framtida utveck-
ling. Utvecklingsprogram bedrivs for att

SANNOLIKHET:

PAVERKAN:
| ]

Under 2015 k&ptes 1173 000 m3 (1 161 000)
motsvarande ett virde om MEUR 53,3.Ved-
ravaran representerar 5% av koncernens

operativa kostnader.

PAVERKAN:
]

SANNOLIKHET:

Kiénslighetsanalys

MEUR, EBITDA effekt 2015
I

Langfibrig pappersmassa +5% +2,4
Kortfibrig pappersmassa +5% -11,9
Energi +5% 4,8
Titaniumdioxid +5% —4,6

PAVERKAN:
| ]

SANNOLIKHET:

PAVERKAN:
| ]

SANNOLIKHET:

sakerstalla en bas for internrekrytering av
framtida ledare och specialister. Se mer i

avsnittet om Hallbarhet.



SANNOLIKHET:
Personalkostnader utgor en betydande kostnadspost. Lonekostnaden —

Férindrade ersittningar . . ; . . 3
g styrs framst av villkor i kollektivavtal samt lonerelaterade avgifter och

eller I6nekostnader - PAVERKAN:
|
Koncernen foljer de arbetsmarknadsmas- het med dessa. Uppfdljningar sker 16pande konkurrenskraftig verksamhet. Personal-
siga 6verenskommelserna, under de senaste avseende bemanning och effektiviteten i kostnaderna representerar 18% av de opera-
aren har 16nekostnaderna utvecklats i enlig- enheternas processer for att sakerstilla en tiva kostnaderna.
Risk for arbetsmiljs- Munksjé harett stort materiaolﬂéde med manga avancerade tillv.erk— SANNOLIKHET:
ningsmoment. En avvikelse fran etablerade processer eller felaktiga _—
relaterade olyckor och . L
q handhavanden kan medfora farliga incidenter. Eventuella olyckor och
sjukdomsfall (Health 3 " o £33 . ] S - PAVERKAN:
d Safety) SJukdomsf.all kan 1n1}ebara for.senmgar OC.}"1 kvalitetsstorningar och ddrmed
an ha en negativ effekt pa produktionen och ddrmed resultatet. I
En god och sdker arbetsmiljo &r en forutsatt- cernen bedrivs ett omfattande arbete med ringar. For halsa och sdkerhet giller en noll-
ning for att attrahera medarbetare och ar att fortsatt stérka sdkerheten och arbets- toleransmalséttning. Se vidare beskrivning i
ocksa positivt for effektiviteten. Inom kon- miljon samt att genomfoéra 16pande forbatt- avsnittet om Hallbarhet.
Risk for miljopaverkan SN I
samt fornyelse av Munksjos produktion resulterar i utslapp till vatten och luft saval som —
produktions- och avfall, dessutom genereras buller. PAVERKAN:
utslédppstillstand _——
Koncernens verksamhet kraver tillstand for dven krav pa att den verksamhetsutovare arbetet. De skoter dessutom kontakterna
att fa bedrivas och regleras av milj6lagstift- som orsakat en miljéskada har ett strikt och med certifierare och tillsynsmyndigheterna.
ning. Utvecklingen gar mot stréngare och solidariskt ansvar att avhjdlpa den skada Samverkan sker &ven mellan produktions-
mindre flexibla miljoregler. Till exempel som uppkommit. Detta géller dven for fastig- enheterna for att utnyttja bésta kunskap i
innebdr Industriemissionsdirektivet inom heter som bolaget inte langre dger eller miljéfragor. For mer information se avsnittet
EU gemensamma branschvisa utsldppsgran- bedriver verksamhet i. Koncernen f6ljer om Hallbarhet.
ser ddr granserna satts utifran vad som utvecklingen som kan péaverka behoven for
anses mgjligt att nd med bésta tillgédngliga reserveringar for miljédndamal.
teknik och ingen hénsyn tas till lokala for- Samtliga produktionsenheter har certi-
hallanden. Detta kan medféra nyinveste- fierade ledningssystem for miljé och kvali-
ringar eller andra atgarder for att uppfylla tet. Inom enheterna finns miljéfunktioner
kommande krav. Miljélagstiftningen stéller som bevakar och utvecklar det lokala miljo-
SANNOLIKHET:
q Munksjo har verksamhet i manga lander och ibland kan tvister inte und- —
Legala risker . g
gasiden dagliga verksamheten. PAVERKAN:
|

Munksjo ar emellanat involverad i réttsliga mation som fanns tillgénglig vid utgdngen
drenden, ersdttningskrav och andra forfa- av 2015 forvéntas resultatet inte paverka
randen. Resultatet av dessa kan inte forut- bolagets finansiella stdllning i nagon vésent-
ses, men med hénseende till all den infor- lig grad.
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RISKER

Risk for fordndringar i
valuta avseende f6rsilj-
ning och inkdp (trans-
aktionsexponering)

De operativa enheterna inom Munksjo styrs
normalt utifran vid var tidpunkt radande
valutakurser for att uppna en kontinuerlig
anpassning av de kommersiella villkoren till
radande valutasituation. De operativa enhe-
terna f6ljs mot rérelsemarginal som mits
exklusive resultateffekter fran sakringar av
valutor. Koncernens finanspolicy reglerar att

Risk for fordndrade valu-
takurser vid omrikning
av dotterbolag till EUR
(omrékningsexpone-

ring)

Munksjos tillgangar i frimmande valuta dr
huvudsakligen SEK och BRL. Det egna kapi-
talet paverkas vid omrédkningen av eget kapi-
tali dotterbolag med annan funktionell

Risken att inte kunna
erhalla/behalla finansie-
ring och likviditet

For att sakerstalla att koncernen har tillgdng
till extern finansiering anger finanspolicyn
att ambitionen dr att laneportféljen ska vara
fordelad pa flera langivare samt férdelad
med forfall éver tiden. Malet dr att minst
50% av den totala laneportfoljen bor forfalla

Risk for prisforandringar
avseende rintan

For att koncernen ska na en kostnadseffek-
tiv finansiering och inte utsdttas for alltfor
stora resultatslag vid en storre negativ rénte-
férandring anger finanspolicyn att laneport-
féljen ska ha en genomsnittlig rintebind-
ning pa 24 manader med tillaten avvikelse
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alla exponeringar inklusive de indirekta ska
beaktas innan sakring sker. Om den indi-
rekta exponeringen &r begrénsad eller obe-
fintlig, ska 65-85% av kommande nio mana-
ders prognosticerade nettoflode sdkras.

Vid slutet av 2015 uppgick det nominella
vérdet av valutakontrakten som dnnu inte
resultatavraknats till MEUR 96,1. Marknads-

Munksjo ar exponerad for é&ndrade valutakurser vid omrékning av de
utldndska dotterbolagens resultat- och balansréakningar till EUR.

valuta. Omrakningseffekten uppgick till
MEUR -22,3 under 2015, och den redovisas
i 6vrigt totalresultat.

Svarighet att ta upp nya lan eller betydligt 6kade lanekostnader i kom-
bination med otillracklig likviditet kan paverka mojligheten att uppfylla
betalningsataganden. Tillgangen till ytterligare finansiering paverkas av
flera faktorer sdsom marknadsvillkor, den generella tillgdngen pa krediter
och Munksjos kreditvardighet och kreditkapacitet.

inom en 12-manadersperiod. Under 2014
genomfdrdes en omfinansiering av koncer-
nens tidsbundna lan samt rérelsekredit
totalt uppgaende till MEUR 345.1 december
2015 har 6verenskommelse skett om ytterli-
gare ett 1an pa MSEK 570. Munks;j0s rantebé-

Rénterisken utgors av den resultateffekt som en ranteférandring medfor.
Hur snabbt en ranteférandring far effekt pa resultatet beror pa ldnens och
placeringarnas réantebindningstid.

pa +/- 12 manader. For att f6lja finanspoli-
cyns réntebindning anvénds rénteswappar
for att forandra tidsfaktorn.

Om koncernens hela laneportfdlj varit
med rorlig rénta skulle resultateffekten pa
ett ar av en rianteférandring med en procent-

Andrade valutakurser fér forsaljningsintékter respektive inképskost-
nader kan paverka Munksjos resultat eller anldggningstillgangars
anskaffningsvarde positivt och negativt. Koncernens redovisningsvaluta
ar EUR. Nettovalutaexponering ar relativt begransad och fordelar sigi
huvudsak pa valutorna USD och SEK. Huvuddelen av rérelsekostnaderna ar i
EUR. Undantag utgérs framst av produktionskostnader i Sverige och Brasilien.
Pappersmassa, kemikalier och frakter dr huvudsakligen baserade pa USD.

SANNOLIKHET:
|

PAVERKAN:
|

virdet pa utestdende valutakontrakt per den
31 december 2015 var MEUR 1,2. For mer
detaljer kring valutaexponering se not 27.

SANNOLIKHET:
|

PAVERKAN:
|

SANNOLIKHET:
[

PAVERKAN:

rande nettoskuld uppgick per den 31 decem-
ber 2015 till MEUR 227,4 (225,6). Fér lanen
svarar ett konsortium av tre banker.

SANNOLIKHET:
|

PAVERKAN:
]

enhet bli MEUR 3,2 berdknad pa skulder
MEUR 321 vid arsskiftet. Koncernens genom-
snittliga rantebindningstid var cirka 16
manader vid arsskiftet. Vid utgangen av 2015
var MEUR 240 rintesékrat. For mer detaljer
se not 27.



SANNOLIKHET:

Risk avseende mellan- o . . . . . —
. Munksjo paverkas negativt om motparter i finansiella transaktioner inte
havande med finansiella

kan fullfdlja sina & . .
R an fullfdlja sina ataganden PAVERKAN:
|
For att undvika denna risk har koncernens inga forluster. Munksjos maximala kredit-
finanspolicy definierat hur eventuella likvi- riskexponering motsvaras av de finansiella
ditetséverskott far placeras, och att nog- tillgdngarnas verkliga varden enligt not 23.
grann uppfoljning sker. Under 2015 férekom
Risk att den finansiella SR
och operationella rap- En missvisande rapportering kan medféra felaktiga beslut/atgéarder vilket i —
porteringen ar felaktig/ sin tur kan fa effekt pa bolagets resultat. PAVERKAN:
missvisande —
Koncernen har kontrollfunktioner pa saval gemensamt regelverk i ett gemensamt sys- arbetsmetoder, regelutveckling och behov av
enhetsniva, affirsomradesniva som kon- tem, och ett I16pande samarbete/utbyte sker kontroller.
cernniva. Rapporteringen sker enligt ett inom controllerorganisationen avseende
SANNOLIKHET:
Risk att koncernen inte Munks;jos uppfattning om hur man skall uppfylla skatteregler kan motas _—
uppfyller fordndringar i av olika uppfattningar fran myndigheterna i de olika ldnder som verksam-
skatteregler het bedrivs detta kan paverka bolagen och koncernens resultat. I’AﬂKAN:

Koncernens finansfunktion samordnar nérvarande ar fragor relaterade till de
skattefragorna och soker rad fran ledande globala avrakningsprisreglerna (BEPS) hogt
skatteradgivare i komplicerade fragor sasom pa agendan.

koncernstruktur och avrakningspriser. For
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Pro forma-information

Den 28 augusti 2012 ingicks en éverenskommelse om sam-
manslagning av Munksjé AB och Ahlstroms affdrsomrade
Label & Processings verksamhet i Europa och Brasilien for
att forma Munksjo6 Oyj.

Foljande tabell presenterar pro forma-information for
attillustrera den finansiella effekten av samgdaendet. Infor-

nens pro forma-rapport 6ver totalresultatet for ar 2012
samt ar 2013 har upprattats som om affdren genomforts
den 1januari 2012.

Upplysning om hur pro forma-informationen samman-
stallts finns beskrivet i bokslutskommunikén fér 2013 som
publicerades den 13 februari 2014.

mationen presenteras endast i illustrativt syfte. Koncer-

Pro forma-rapportering per segment

Helar okt-dec jul-sep apr-jun  jan-mar Helar okt-dec jul-sep apr-jun  jan-mar
MEUR 2013 2013 2013 2013 2013 2012 2012 2012 2012 2012
S
Pro forma Nettoomsittning
Decor 368,2 89,9 86,8 95,5 96,0 368,4 99,6 90,2 91,3 87,3
Release Liners 432,8 96,8 105,3 118,6 112,1 467,2 110,4 115,3 123,1 118,4
Industrial Applications 158,0 42,3 35,6 42,1 38,0 148,2 37,0 33,5 40,6 37,1
Graphics and Packaging 175,9 40,4 41,2 47,0 47,3 178,4 43,4 43,1 45,8 46,1
Ovrigt och elimineringar -14,6 -4,2 -3,8 -3,6 -3,0 -7,6 -1,9 -1,1 -2,7 -1,9
Koncernen 1120,3 265,2 265,1 299,6 290,4 1154,6 288,5 281,0 298,1 287,0
Pro forma EBITDA
Decor 26,3 2,1 5,5 9,4 9,3 29,8 8,3 7,0 6,1 8,4
Release Liners 21,2 4,8 6,5 4,5 5,4 34,2 11,0 5,8 10,2 7,2
Industrial Applications 14,7 4.9 1,7 4,5 3,6 11,7 1,3 1,2 4.9 4.3
Graphics and Packaging -7,0 -6,0 -2,2 -0,6 1,8 2,6 2,2 -0,6 0,3 0,7
Ovrigt och elimineringar -12,9 -4.8 -1,7 -4.5 -1,9 -39,5 -1,7 -4.8 -5,2 -27,8
Koncernen 42,3 1,0 9,8 13,3 18,2 39,8 21,1 8,6 16,3 -6,2
Engangsposter per segment
Decor 7,4 6,6 0,5 - 0,3 0,5 0,3 - 0,2 -
Release Liners 2,7 1,9 0,6 0,2 - 1,5 - - - 1,5
Industrial Applications 1,3 0,8 0,0 0,5 - 0,4 0,2 0,2 - -
Graphics and Packaging 6,4 5,5 0,9 - - 1,1 - - - 1,1
Ovrigt och elimineringar 4,0 1,0 0,3 2,3 0,4 34,3 1,7 4,4 1,9 26,3
Koncernen 21,8 15,8 2,3 3,0 0,7 36,8 2,2 4,6 2,1 27,9
Pro forma EBITDA (justerat)
Decor 33,7 8,7 6,0 9,4 9,6 30,3 8,6 7,0 6,3 8,4
Release Liners 23,9 6,7 7,1 4,7 5,4 35,7 11,0 5,8 10,2 8,7
Industrial Applications 16,0 5,7 1,7 5,0 3,6 12,1 1,5 1,4 4,9 4,3
Graphics and Packaging -0,6 -0,5 -1,3 -0,6 1,8 3,7 2,2 -0,6 0,3 1,8
Ovrigt och elimineringar -8,9 -3,8 -1,4 -2,2 -1,5 -5,2 0,0 -0,4 -3,3 -1,5
Koncernen 64,1 16,8 12,1 16,3 18,9 76,6 23,3 13,2 18,4 21,7
Leveransvolymer, ton
Decor 174 800 42 800 41500 45900 44600 166 500 45 500 41200 40900 38900
Release Liners 497500 116600 127700 126600 126600 520800 126200 128300 133200 133100
Industrial Applications 81500 20900 18 500 21800 20300 76 100 18 500 17 700 20500 19 400
Graphics and Packaging 145 600 32700 33600 40700 38600 142300 34200 33900 37 500 36 700
Ovrigt och elimineringar -14 100 -4 100 -3 000 -3900 -3100 -8400 -2 000 -2 000 -2 500 -1900
Koncernen 885300 208900 218300 231100 227000 897300 222400 219100 229600 226200

56 Munksj6 2015 | Pro forma-information



Finansiell rapport 2015
Verksamhetsberattelse 2015
Koncernens nyckeltal
Berdkning av nyckeltal

Aktiedgare

Koncernen

Rapport over totalresultatet

Rapport over finansiell stillning
Rapport over forandringar i eget kapital

Rapport 6ver kassafloden

58
64
64
65

66
67
69
70

Noter

Not 1 Vasentliga redovisningsprinciper

Not 2 Bedomningar och uppskattningar

Not 3 Verksamhetsforvarv

Not 4 Segmentinformation (affirsomraden)

Not 5 Ovriga externa kostnader

Not 6 Ersattning till revisorer

Not 7 Personal

Not 8 Ersattningar till styrelsen och
ledande befattningshavare

Not 9 Aktierelaterade ersattningar

Not 10 Avséttningar for pensioner
och liknande forpliktelser

Not 11  Av- och nedskrivningar av materiella
och immateriella anldggningstillgangar

Not 12 Finansnetto

Not 13  Skatt

Not 14 Resultat per aktie

Not 15 Immateriella anldggningstillgdngar

Not 16 Materiella anldggningstillgangar

Not 17 Innehav iintresseforetag

Not 18 Gemensamma verksamheter

Not 19 Varulager

Not 20 Ovriga kortfristiga fordringar

Not 21 Likvida medel

Not 22 Eget kapital

Not 23 Finansiella tillgdngar och skulder

Not 24 Upplaning

Not 25 Langfristiga avsattningar

Not 26 Upplupna kostnader och
forutbetalda intdkter

Not 27 Finansiell riskhantering

Not 28 Dotterbolag

Not 29 Stéallda sdkerheter och
eventualforpliktelser

Not 30 Transaktioner med nérstdende parter

Moderbolaget

Resultatrakning

Balansrakning

Kassaflédesanalys

Styrelsens forslag till bolagsstdmman

Revisionsberéittelse

Munksjs 2015 | 57

71
77
78
79
82
82
83

84
85

86

87
87
88
89
89
91
92
93
93
93
93
93
94
95
97

97
97
100

101
101

102
103
104

105
106



Verksamhetsberittelse

Verksamhetsberattelse 2015

Stabil volymutveckling, lonsamheten paverkad av hégre ravarupriser.

Munksjos resultat 2015 visade pa en stabil volymutvecklingi fler-
talet av bolagets produktsegment under ett ar med global makro-
ekonomisk osakerhet, vilket i synnerhet paverkade verksamhe-
ten i Brasilien. Bolagets huvudmarknader ligger dven fortsatti
Europa, men tillvaxten inom affarsomradet Decor drevs, jamfort
med 2014, huvudsakligen av den selektiva geografiska expansio-
nen och affirsomradet nddde rekordhdga leveransvolymer under
fjarde kvartalet.

Under 2015 nadde prisskillnaden mellan kort- respektive lang-
fibrig massa historiskt 14ga nivaer. Atgérdes vidtogs for att 6ver-
brygga lonsamhetsgapet, som uppkom av den minskade skillna-
den, genom att implementera prisékningar i bolagets tva storsta
affdarsomraden. De implementerade prisékningarna fick en for-
vantad full effekt fran borjan av det fjarde kvartalet, men pa ars-
basis kompenserar de dnnu inte for den totala effekten av de
okade ravarukostnaderna. Gapet kommer att éverbryggas for
aterstaende volymer inom affdrsomradet Release Liners europe-
iska pappersverksamhet under forsta kvartalet 2016, da redan
féorhandlade villkor trader i kraft.

I fjarde kvartalet genomférdes langre driftstopp i synnerhet
inom affarsomradet Graphics and Packaging samt inom pappers-
verksamheten i Brasilien for att nd malnivan for lagernivaerna i
slutet av aret. Driftstoppen ledde till en negativ resultateffekt om
cirka MEUR 3. Det arliga kassafl6det fran den l6pande verksamhe-
ten forblev stabilt.

Resultatet under 2015 stérkte bolagets syn pa att den valda
strategin mojliggor en hallbar tillvaxt och att bolaget ocksa fram-
over kan stdrka sina ledande marknadspositioner tack vare dess
vdrdeskapande l6sningar. Munksjos langsiktiga férvéntan pa
marknadstillvaxten &r fortsatt 2-4 procent arligen, eftersom
efterfragan pa flera av de slutliga tilldimpningarna av bolagets
produktlésningar understdds av globala megatrender.

Under 2016 fortsdtter Munksjo sina satsningar och atgéarder for
att uppna lénsamhetsmalet om en EBITDA-marginal pa 12 pro-
centislutet av aret.

Munksjékoncernen

Nettoomséttningen uppgick till MEUR 1 130,7 (1 137,3). Det for
engangsposter justerade EBITDA-resultatet minskade till MEUR
93,6 (105,0) med en justerad EBITDA-marginal pa 8,3% (9,2%). En
hogre ravarukostnadsniva paverkade EBITDA negativt med MEUR
26. Den negativa effekten kompenserades endast delvis av en
positiv effekt om MEUR 14 som en f6ljd av hogre forséljningspri-
ser. Forsaljningspriserna paverkades av de genomforda prishéj-
ningarna, en mer fordelaktig valutautveckling, en férdndrad pro-
duktmix och lagre forsaljningspriser pa langfibrig massa (NBSK).
Valutasakringsforluster om MEUR 4,9 (3,6) bokades i segmentet
Ovrigt.

Det for engangsposter justerade rorelseresultatet uppgick till
MEUR 40,0 (51,0). Poster av engangskaraktar uppgick till MEUR
-7,3 (-5,6) och var hanférliga till omstruktureringsaktiviteter vid
Release Liners produktionsanlaggning i Italien, andra atgérder for
att justera kostnadsbasen, 6vriga omorganisationsaktiviteter
samt avsittningar for miljorelaterade kostnader.

De planerade arliga underhalls- och semesterstoppen under
andra och tredje kvartalen utfordes i samma grad som 2014. De
sdsongsmassiga stoppen i slutet av 2015 var nagot langre pa kon-
cernniva jamfoért med motsvarande period féregdende ar efter-
som stoppen var langre inom Graphics and Packaging samt Rele-
ase Liners pappersbruk i Brasilien.
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Rorelseresultatet uppgick till MEUR 32,7 (45,4) och periodens
resultat till MEUR 22,8 (7,7). Resultat per aktie 6kade till EUR 0,44
(0,14). Kassaflodet fran den 16pande verksamheten uppgick till
MEUR 55,5 (57,8).

Valutasakringsforlusten om MEUR 4,9 (3,6), redovisat i EBITDA,
kompenserades mer &n val av valutakursvinster pa finansiella
tillgangar och skulder om MEUR 9,5 (férluster om 0,9), redovisat
ifinansnettot.

Affirsomrade Decor

Decors produktportfélj omfattar dekorpapper och farmaceutiskt
specialtryckpapper. Dekorpapper anvinds i mébler, kéksinred-
ningar, laminatgolv och till inom- och utomhusmiljéer. Special-
tryckpapper ar tunt och anvénds for produktbeskrivningar inom
den farmaceutiska industrin och kosmetikaindustrin.

Volymutvecklingen var positiv under januari-december 2015
jamfort med motsvarande period féregaende ar, men den arliga
volymtillvixten lagi det lagre spannet av de langsiktiga forvant-
ningarna. Under 2015 fokuserade affairsomradet pa att utvidga sin
geografiska mix, vilket resulterade i en hogre andel av férsalj-
ningen fran Asien-Stillahavsomradet.

Nettoomséttningen uppgick till MEUR 372,6 (374,7). De prishéj-
ningar som genomforts sedan andra kvartalet 2015 gav en positiv
effekt pa snittpriset pa huvudmarknaderna i Europa, men snitt-
priset var ldgre framst till f6ljd av en mindre férdelaktig geogra-
fisk mix och produktmix, samt de selektiva prisjusteringar som
gjordes i fjarde kvartalet 2014.

Det for engangsposter justerade EBITDA-resultatet minskade
till MEUR 42,6 (46,2) med en justerad EBITDA-marginal pa 11,4%
(12,3%). EBITDA paverkades av det lagre snittpriset, som inte fullt
ut kompenserades av de hogre volymerna.

De planerade arliga underhalls- och semesterstoppen i tredje
kvartalet genomférdes i samma utstrackning som under 2014. De
sdsongsmassiga underhallsstoppen i slutet av 2015 genomfordes
iungefdr samma utstrackning som under 2014.

Rorelseresultatet uppgick till MEUR 34,6 (35,8) med en rorelse-
marginal pa 9,3% (9,6%).

Affirsomrade Release Liners

Release Liners produkter omfattar releasepapper, bestrukna spe-
cialpapper och pappersmassa. Releasepapper anvands som barare
av olika tryckkénsliga sjalvhéftande material och etiketter, framst
for prismérkning, kontorsdndamal och ett brett sortiment av sjalv-
haftande material for grafisk och industriell anvdandning. I affars-
omradet ingar specialpappersmassa och Coated Specialties-verk-
samheten i Brasilien, som forsorjer den sydamerikanska markna-
den med sjdlvhéftande produkter och flexibla férpackningspapper.

Affarsomradets totala leveransvolym var lagre, frimst pa grund
av ldgre volym for pappersverksamheten i Brasilien. Efterfragan pa
den sydamerikanska marknaden paverkades av den ekonomiska
avmattningen i Brasilien.

Nettoomsattningen minskade till MEUR 437,6 (446,0), framst pa
grund av ldgre leveransvolymer. Genomsnittspriset matt i lokala
valutor var hogre for alla tre verksamheterna jamf{ort med forega-
ende ar.

Det fér engangsposter justerade EBITDA-resultatet minskade
till MEUR 39,5 (44,4) med en justerad EBITDA-marginal pa 9,0%
(9,9%). Den negativa lonsamhetsutvecklingen var framst ett resul-
tat av en mindre gynnsam prisskillnad mellan kortfibrig och lang-
fibrig massa, vilket inte kompenserades fullt ut av de hégre snitt-
priserna for alla tre verksamheterna. Valutakursutvecklingen
under 2015 hade en positiv resultateffekt fér massaverksamheten
och en negativ resultateffekt for pappersverksamheterna.



De planerade arliga underhalls- och semesterstoppeniandra
och tredje kvartalet samt de sdsongsmassiga stoppen i slutet av
2015 genomfordes i samma utstrackning som under 2014. Resul-
tateffekten av underhallsstoppet under andra kvartalet 2015 vid
produktionsanldggningen fér massa i Aspa, Sverige, var cirka
MEUR —4. Rorelseresultatet uppgick till MEUR 8,0 (15,3) med en
rérelsemarginal pa 1,8% (3,4%).

Under tredje kvartalet presenterade Munksjo en plan for att
ytterligare justera kostnadsbasen och forbattra effektviteten for
affdirsomradet Release Liners. Mer information finns under Ovrigt.

Affirsomrade Industrial Applications

Industrial Applications produkter omfattar specialpapper for
industriell anvdndning. Exempelvis slipbaspapper for produktion
av slip- och poleringsmaterial till fordons-, mé&bel-, tra-, metall-
bearbetnings- och byggindustrin, elektrotekniskt papper for iso-
lering av transformatorer, genomforingar och kablar, Spantex™
fér anvandning fraimst inom mdébelindustrin, tunnpapper som
anvénds for skydd inom industrin for rostfritt stal, aluminium
och glas samt konstnérspapper som bland annat anvands vid
akvarellmalning och digitalt tryck.

Affarsomradets totala leveransvolym var stabil jAmfort med
motsvarande period féregaende ar, med oférandrad efterfragan
iflertalet av affairsomradets produktsegment.

Nettoomséttningen 6kade till MEUR 166,6 (159,2). Snittpriset
okade, fraimst pa grund av den gynnsamma valutakursutveck-
lingen.

Det for engangsposter justerade EBITDA-resultatet 6kade till
MEUR 27,5 (24,2) med en justerad EBITDA-marginal pa 16,5%
(15,2%). Den positiva utvecklingen var en f6ljd av det hogre snitt-
priset, som mer dn vil kompenserade for effekten av hogre rava-
rukostnader.

De planerade arliga underhalls- och semesterstoppen i tredje
kvartalet liksom de sdsongsmassiga stoppen i slutet av 2015
genomfordes i samma utstrdckning som under 2014.

Rorelseresultatet uppgick till MEUR 19,6 (16,3) med en rorelse-
marginal pa 11,8% (10,2%).

Affirsomrade Graphics and Packaging

Graphics and Packagings produkter omfattar flexibla férpack-
ningspapper, metalliserade papper samt grafiska och industriella
papper. Flexibla férpackningspapper anvdnds huvudsakligen
inom livsmedelsindustrin. Metalliserade papper anvands framst
till etiketter for drycker. Grafiska och industriella papper &r obe-
strukna papper for till exempel noteringslappar, mellanlagg,
brevfonster och diverse grafiska tillimpningar.

Affarsomradets totala leveransvolym minskade pa grund av de
forandringar i produktmixen som genomforts som en del av pro-
grammet fOr att visentligt forbéttra affairsomradets resultat, samt
okad konkurrens i vissa produktsegment, fraimst bestruket papper.

Nettoomsattningen 6kade till MEUR 175,7 (172,8). Snittpriset
okade framst pa grund av den gynnsamma valutautvecklingen,
det fortsatta arbetet med att fordndra produktmixen och prishoj-
ningarna som genomfordes under 2014.

Det for engangsposter justerade EBITDA-resultatet minskade
till MEUR 0,3 (4,5) med en justerad EBITDA-marginal pa 0,2%
(2,6%). Effekten av det 6kade snittpriset kompenserade inte for
effekten av de ldgre volymerna och de ékade ravarukostnaderna,
drivna av det hogre priset pa kortfibrig massa.

De planerade arliga underhalls- och semesterstoppen i andra
och tredje kvartalet genomf6rdes i ungefdr samma utstrackning
som under 2014. De sdsongsmassiga stoppen i slutet av 2015 for-
langdes i enlighet med plan jamfort med 2014 for att justera
lagernivaerna.

Rorelseresultatet uppgick till MEUR -8,4 (-1,9) med en rorelse-
marginal pa -4,8% (-1,1%).

Verksamhetsberittelse

Programmet fOr att vasentligt férbattra affirsomradets resultat
som offentliggjordes i tredje kvartalet 2013 16per enligt plan med
undantag for verksamheten for bestruket papper, dér atgérderna
som syftar till att starka affairsomradets konkurrensférmaga
genom att férdndra produktmixen &r forsenade pa grund av den
okade konkurrensen. Programmets mal 4r, som kommunicerats
tidigare, att nd en EBITDA-marginal pa 9-10% i slutet av 2016.

Balansrdkning, finansiering, kassafléde och skatter
Munksjo har sedan september 2014 ett avtal om ett tidsbundet
lan och en syndikerad rorelsekredit om totalt MEUR 345 med en
16ptid om fem ar och sedan december 2015 ett laneavtal om MSEK
570 med en 16ptid pa fem ar. De bada lanens rénta bestdms uti-
fran férhallandet mellan koncernens nettoldneskuld och koncer-
nens EBITDA-resultat. I slutet av fjarde kvartalet 2015 var den
viagda genomsnittsrantan 2,7% (slutet av tredje kvartalet 2015:
2,4%; slutet av fjarde kvartalet 2014: 2,7%).

Den rantebarande nettoskulden uppgick den 31 december
2015 till sammanlagt MEUR 227,4 (30 september 2015: 264,1; 31
december 2014: 225,6), vilket motsvarar en skuldséttningsgrad
om 56,7% (30 september 2015: 68,1%; 31 december 2014: 54,5%).
Minskningen av rorelsekapitalet i fjarde kvartalet 2015 hade en
positiv effekt pa nettoskulden.

Det egna kapitalet uppgick den 31 december 2015 till MEUR
401,3 (30 september 2015: 387,7; 31 december 2014: 413,6) och
balansomslutningen minskade till MEUR 1 173,4 (30 september
2015: 1 136,5; 31 december 2014: 1 179,5). Det egna kapitalet paver-
kades framst av periodens resultat, omrakningen av dotterbola-
gens egna kapital till euro, framst relaterat till pappersverksam-
heten i Brasilien, samt utbetalningen av kapitalaterbéring till
aktiedgarna.

Finansiella intdkter och kostnader

De finansiella posterna (netto) for januari-december 2015 uppgick
till MEUR —4,7 (-28,5), varav MEUR 9,9 (14,0) avser rantekostnader,
MEUR 1,4 (1,9) avser 6vriga finansiella kostnader och resten framst
poster som inte paverkar kassaflédet, inklusive MEUR 0,7 (9,0)
iavskrivningar pa aktiverade bankarvoden och MEUR 9,5 (-0,9)
ivalutakursvinster pa finansiella tillgangar och skulder. Av de
avskrivna bankarvodena under 2014, kostnadsférdes MEUR 7,1
isamband med refinansieringen i september 2014. De finansiella
posterna under rapporteringsperioden inkluderar poster till f6ljd
av ranteswapavtal till ett belopp av MEUR -0,7 (-0,3). I slutet av
2015 var det verkliga vardet av orealiserade rdnteswapavtal
MEUR -1,8 (-1,2).

Sdikring

Islutet av aret uppgick det verkliga vardet av orealiserade
sakringar, exklusive ranteswapavtal, till MEUR 0,5 (-3,1). Rorel-
seresultatet for januari-december 2015 inkluderar realiserade
sakringar om MEUR -5,5 (-4,2), frdmst relaterat till valuta. Fran
den 1januari 2015 hade Munksj6 inga utestdende massasak-
ringar. Sakringen skots centralt och resultatet rapporteras
isegmentet Ovrigt.

Kassaflode

Kassaflodet fran den 16pande verksamheten for januari-decem-
ber 2015 uppgick till MEUR 55,5 (57,8). Det starka kassaflodet
under arets sista kvartal berodde framférallt pd minskningen av
rorelsekapitalet. Rorelsekapitalet (netto) var stabilt jamfort med
slutet av féregdende ar. Kassaflodet under 2015 belastades med
MEUR 6,7 (16,2) som hanforde sig till betalda omtruktureringsav-
sattningar som bokades under tidigare perioder samt MEUR 13,4
(13,9) for betalning av inkomstskatter.
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Investeringar

Kassaflodeseffekten av investeringar i anlaggningstillgangar for
januari-december 2015 uppgick till MEUR -39,8 (-35,1). Munksjos
investeringar 2015 var av operativ karaktédr och bestod av under-
hall, kostnadsforbattringar och effektivitetsforbattringar.

Den stOrsta investeringen under rapporteringsperioden
skedde i samband med underhallsstoppet i produktionsanlagg-
ningen f6r massa i Aspa, Sverige. Andra investeringar innefat-
tade till exempel en ny kalender vid produktionsanldggningen
iDettingen i Tyskland for att upprétthalla Munks;jos kvalitets-
ledarskap inom dekorpapper samt en ny krappmaskin vid pro-
duktionsanldggningen iJonkoping for att uppratthalla Munksjos
ledande marknadsposition inom elektrotekniskt papper. Resten
hénférde sig huvudsakligen till mindre investeringar av under-
héallskaraktar.

Skatter

Rapporteringsperiodens skattekostnad uppgick till MEUR -5,2
(-9,2) vilket motsvarar en effektiv skattesats om 18,6% (54,4%).
Den effektiva skattesatsen dr den lagstadgade bolagsskattesatsen
justerat for ej avdragsgilla kostnader, ej skattepliktiga intdkter
och justeringar fran tidigare ar. Den lagre effektiva skattesatsen
under 2015 berodde framfor allt pa aterkallande av varderings-
reserv for uppskjutna skattefordringar som avser skatteforluster.
Den effektiva skattesatsen under 2014 paverkades av forluster
dér inga skattefordringar redovisats och av justeringar fran tidi-
gare perioder. Den effektiva skattesatsen under 2015 exklusive
justeringar for foregdende ar samt upplosning av vérderings-
reserv skulle ha uppgatt till cirka 29%.

Totalt betald skatt for aret uppgick till MEUR 13,4 (13,9) varav
MEUR 7,1 hanfor sig till 2015 och resten till tidigare ar. Det aktu-
ella nettot av skatteskulder per 31 december 2015 uppgick till
MEUR 2,6 (-6,0) och kommer att regleras under 2016.

Anstillda
Islutet avdecember 2015 hade Munksj6 2 900 (2 905) anstéllda.
Antalet anstéllda i slutet av rapporteringsperioden ar en netto-
effekt av personalneddragningar i samband med samgaendet
som slutférdes 2013, omorganisationen av sdljorganisationen och
nyanstallningar. Nyanstallningar gjordes under 2015 for att starka
vissa funktioner och férbereda fé6r kommande pensionsavgangar.
Av Munksjos personal arbetade i slutet av aret 38% (38%) i Frank-
rike, 22% (21%) i Sverige, 16% (16%) i Tyskland, 9% (9%) i Italien, 8%
(9%) i Brasilien, 6% (6%) i Spanien och 1% (1%) i andra lander. Mer
information om Munksjos anstéllda finns pa sidorna 31-33.

Aktiebaserade incitamentsprogram

I maj 2014 godkdande Munksjos styrelse ett langsiktigt aktiebase-
rat incitamentsprogram for koncernens ledande befattningsha-
vare och andra nyckelpersoner. I slutet av 2015 hade 35 personer
tecknat sig for programmet. Ytterligare information om férvarv av
egna aktier angdende det aktierelaterade incitamentsprogram-
met finns under Aktier och aktiedgare. Den totala kostnaden for
programmet kostnadsfors 16pande under hela intjdnandeperio-
den, som borjade ijuli 2014 och slutar den 31 december 2016.
Under januari-december 2015 bokades en personalkostnad som
avser incitamentsprogrammet om MEUR 0,9 (0,6).

Munksjo omorganiserade sdljorganisationen

Den 10 december 2014 meddelade Munksjo att bolaget planerade
att forenkla sin séljorganisation genom att omorganisera vissa
saljfunktioner. Omorganisationen var féremal fér konsultation
och godkdnnandeprocesser i enlighet med lokal lagstiftning i

de ldnder som berdrs. Den 6vergripande modellen innebér ett
kundservicecenter per affarsomrade i Europa och koncernge-
mensamma saljkontor i Brasilien, Kina, USA och Ryssland.
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Genom att flytta kundservicefunktionerna narmare produktion
och planering, koncentrera resurserna samt minska séljkontors-
kostnaderna, forbattrar Munks;jo 16nsamheten och effektiviserar
distributionskedjan.

Konsultations- och godkdnnandeprocesserna ar nu avslutade
och omorganisationen och dess genomfoérande fortsatter enligt
plan. De forvantade arliga besparingarna &r enligt planerat cirka
MEUR 1-1,5, av vilka en majoritet realiserades under 2015. Resten
av besparingarna kommer att uppnas successivt under 2016.

Produktutveckling

Munks;jos fyra affarsomraden bar ansvaret for sitt respektive pro-
duktutvecklingsarbete. Storsta delen av detta arbete utfors i
utvecklingscentret i Apprieu, Frankrike, med fullt fokus pa att
mota kundernas krav pa funktion och kvalitet. Utvecklingsprojek-
ten initieras och genomfors i samarbete med kunder, men dven
inom ramen fér Munksjos egen produktutveckling. I slutet av
2015 inférde Munksjo ett mal for andelen nya produkter i relation
till omsattningen. Andelen ska vara minst 15 procent méatt som
ett genomsnitt av de senaste tre aren.

Risker och osdkerhetsfaktorer

Munksjos verksamhet utsatts for risker som féranleds av mark-
nadsldget, det allménna ekonomiska laget och utvecklingen inom
branschen samt risker i anslutning till foretagets verksamhet,
fordndringar i omvérlden, den globala ekonomiska utvecklingen
och férandringar i lagstiftningen. Om de realiseras kan riskerna
ha en negativ inverkan pa Munksjos verksamhet och dess resul-
tat samt pa foretagets ekonomiska stallning.

De storsta riskerna med avseende pa Munksjds verksamhet
hanfor sig till utvecklingen av efterfragan och priset pa de pro-
dukter som saljs, kostnaderna for och tillgdngen av de huvudsak-
liga ravarorna, finansieringsrisken samt 6vriga omvarldsfaktorer
och situationen pa finansmarknaden. De storsta kostnadspos-
terna for ravaror &r ved, pappersmassa, titandioxid och energi.
Munksjos huvudsakliga finansieringsrisker innefattar rénte- och
valutarisker, likviditetsrisker och kreditrisker. Koncernen ar expo-
nerad for skattemassiga risker till f6ljd av eventuella férandringar
ieller tillampningar av skattelagar och andra férordningar, eller
som en f6ljd av pagaende och framtida skatterevisioner.

Munksj6 redogor for risker och osdkerhetsfaktorer i afférs-
verksamheten och bolagets riskhantering pa s. 50-55 samt pa
www.munksjo.com.

Aktier och aktiesigare

Handeln med Munks;jo Oyj:s aktier sker pa Nasdaq Helsing-
fors, Finland, med handelskoden MUNK1 och fran och med den
8 december 2014 dven pa Nasdaq Stockholm med handels-
koden MUNK1S.

Aktiekapitalet uppgar till sammanlagt EUR 15 000 000 och
det bestar fran och med den 2 december 2013 av sammanlagt
51061 581 aktier. Varje aktie medfor en rost och ger lika réttig-
heter. Per 31 december 2015 innehade Munksjé 300 000 egna
aktier, vilket motsvarar 0,6 procent av det totala antalet aktier
och réster. Under 2014 hade Munksjo inga egna aktier.

Beslut tagna vid den ordinarie bolagsstimman

och vid styrelsens konstituerande méte

Munksjo Oyj:s ordinarie bolagsstdimma holls den 15 april 2015 i
Helsingfors. Bolagsstdamman faststéllde bokslutet samt beviljade
styrelseledamoterna och verkstéllande direktéren ansvarsfrihet
for rakenskapsaret 2014.

Bolagsstdmman faststéllde att ingen dividend (utdelning) for
rékenskapsaret 2014 utdelas samt att EUR 0,25 per aktie utdelas
till aktiedgarna som kapitalaterbaring fran fonden for inbetalt
fritt eget kapital pa basis av balansrdkningen per den 31 decem-



ber 2014. Aterbéringen av kapital utbetalades till aktieigare som
pa avstamningsdagen for betalningen den 17 april 2015 var regist-
rerade i bolagets aktiedgarforteckning, som fors av Euroclear Fin-
land Ab. Kapitalaterbédringen betalades den 24 april 2015.

Bolagsstdmman faststéllde att antalet styrelseledamoter ar
sex. Bolagsstdmman faststéllde att Sebastian Bondestam, Fredrik
Cappelen, Alexander Ehrnrooth, Hannele Jakosuo-Jansson, Elisa-
bet Salander Bjorklund och Peter Seligson omviljs. Styrelsens
mandatperiod 16per till utgangen av nésta ars ordinarie bolags-
stimma.

Bolagsstdmman faststéllde att atervalja KPMG Oy Ab till revi-
sor. KPMG har meddelat att de utsett CGR Sixten Nyman till
huvudansvarig revisor.

Bolagsstdmman bemyndigade styrelsen att besluta om for-
varv och avyttring av hdgst 4 000 000 av bolagets egna aktier samt
mottagande av bolagets egna aktier som pantien eller flera
omgangar. Bemyndigandet &r giltigt i 18 manader fran tidpunkten
fér den ordinarie bolagsstdimman, men 16per dock senast ut vid
utgangen av nésta bolagsstdmma.

Vid sitt konstituerande mote, som hélls genast efter bolags-
stdimman, valde Munks;jo Oyj:s styrelse Peter Seligson till ordfo-
rande och Fredrik Cappelen till vice ordférande. Styrelsen beslot
att tillsdtta tva permanenta utskott, revisionskommittén och
ersattningskommittén. Styrelsen valde inom sig Elisabet Salan-
der Bjorklund (ordférande), Alexander Ehrnrooth och Sebastian
Bondestam till medlemmar av revisionskommittén och Peter
Seligson (ordférande), Fredrik Cappelen och Hannele Jakosuo-
Jansson till medlemmar av ersattningskommittén.

Aterkép av egna aktier relaterade till det aktiebaserade
incitamentsprogrammet
Munksjo6 Oyj:s styrelse beslutade i februari 2015 att anvianda det
bemyndigande for aterkdp av egna aktier som gavs av bolags-
stdimman den 2 april 2014 samt att antalet aterkopta aktier inte
skulle 6verstiga 300 000 aktier. Aterkdpen fortsatte efter att del-
arsrapporten for januari-mars 2015 publicerats pa basen av det
bemyndigande som gavs av bolagsstdmman som hélls den 15
april 2015. De aterkopta aktierna kommer framst att anvédndas for
att genomfdra aktiebaserade incitamentsprogram eller for andra
andamal i enlighet med bolagsstimmans bemyndigande.
Styrelsen godkande i maj 2014 ett langsiktigt aktiebaserat inci-
tamentsprogram for koncernens ledande befattningshavare och
andra nyckelpersoner. Baserat pa deltagarnas investerade sparak-
tier motsvarar det maximala bruttovérdet av programmet, férut-
satt att programmets alla mal uppfylls, cirka 410 000 aktier.
Aterképen av aktier inleddes den 16 februari 2015 och avlutades
den 21 maj 2015. Antalet aterkopta aktier under denna period upp-
gick till 300 000 aktier, vilket motsvarar 0,6 procent av antalet aktier
och roster. Aktierna férvarvades genom bérshandel pa Nasdaq
Helsingfors till det marknadspris som rader vid tidpunkten for
kopet. Innan aterkdpen innehade Munks;jo inga egna aktier.

Aktieutveckling och aktiedgare

Handelsvolymen pa Nasdaq Helsingfors under januari-december
2015, som hade 251 (250) handelsdagar, uppgick till 15 721 775

(24 551 000) aktier, vilket motsvarar en omséttning pa EUR 147 080 437
(167 525 209). Den genomsnittliga dagliga handelsvolymen var

62 637 (98 204) aktier och den volymvédgda genomsnittliga aktie-
kursen var EUR 9,18 (6,92). Det hogsta aktiepriset var EUR 12,49
(9,03) och det ldgsta EUR 7,42 (5,11). Pa den sista handelsdagen av
den rapporterade handelsperioden, den 30 december 2015, var
aktiekursen EUR 8,60 (30 december 2014: 8.95) och det motsva-
rande borsvardet MEUR 436,5 (30 december 2014: 457,0). Borsvérdet
under 2015 &r justerat med de aktier som innehades av bolaget i
slutet av aret. Under 2014 hade Munks;jo inga egna aktier.

Verksamhetsberittelse

Handeln med Munksj6 Oyj:s aktier pa Nasdaq Stockholm inled-
des den 8 december 2014 och saledes presenteras jamforelsesiff-
rorna endast for 14 handelsdagar. Handelsvolymen pa Nasdaq
Stockholm under januari-december 2015, som omfattade 251
handelsdagar, uppgick till 4 078 078 (1 229 597) aktier, vilket mot-
svarar en omséttning pa SEK 355 603 131 (95 620 490). Den genom-
snittliga dagliga handelsvolymen var 16 247 (87 828) aktier och
den volymviagda genomsnittliga aktiekursen var SEK 87,18 (77,77).
Det hogsta aktiepriset var SEK 119,00 (86,25) och det ldgsta SEK
70,25 (76,25). Pa den sista handelsdagen av den rapporterade han-
delsperioden, den 30 december 2015, var aktiekursen SEK 84,25
(30 december 2014: 85,50).

I slutet av december 2015 hade Munks;jo 10 548 (11 258) aktie-
dgare i aktiedgarforteckningen som fors av Euroclear Finland Oy.
Omsattningen i aktien under 2015 f6r bada handelsplatserna upp-
gick till 39,0 (50,5) procent av det totala antalet aktier. Handel med
Munksjoaktien sker ocksa pa alternativa handelsplatser sdsom
BATS Chi-X, men under aret var denna handel marginell.

Kapitalmarknadsdag 2015

Den 26 november 2015 anordnade Munksjo en kapitalmarknads-
dagi Stockholm. Under dagen presenteras ytterligare information
om Munksj0s strategi, 1onsamhetsforbattrande atgérder och till-
vaxtfaktorer.

Munksjos ambition for de ndrmaste aren &r fortsatt tillvéxt,
saval organisk som strategisk. Den fokuserade strategin ger starka
marknadspositioner och stérker dessa ytterligare genom hallbara
och vérdehdjande 16sningar. Malet om en EBITDA-marginal pa
12 procent i slutet av 2016 ar oférdndrat.

Drivkrafterna for att uppna lénsamhetsforbattring &r desamma
som tidigare och omfattar 6kad operativ effektivitet, lonsam till-
véxt, ledande produkt- och servicekvalitet och att utnyttja var
position som marknads- och innovationsledande. De flesta plane-
rade atgdrderna inom operativ effektivitet ror justering av kost-
nadsstrukturen.

EBITDA-malen for respektive affdirsomrade ar; 15-16 procent
for Decor, 12-13 procent for Release Liners, 15-16 procent for Indu-
strial Applications och 9-10 procent f6r Graphics and Packaging.

Flaggningsanmdlningar

Under januari-december 2015 informerades Munksjo om tva
betydande féréndringar i innehaven hos bolagets storsta aktie-
dgare. Information om Munksjos storsta aktiedgare finns pa
investerarsidorna pa www.munksjo.com. Informationen upp-
dateras regelbundet.

Fordndring i Lannebo Fonder AB:s innehav

Munksj6 Oyj mottog den 8 maj 2015 en anmaélan i enlighet med
9 kap. 5 § i finska virdepappersmarknadslagen, enligt vilken
Lannebo Fonder AB:s innehav i Munksjo underskridit gransen pa
5 procent. Enligt anmalan har Lannebo Fonder AB:s direkta inne-
hav den 6 maj 2015 minskat till 2 465 116 aktier, vilket motsvarar
4,83 procent av det totala antalet aktier och roster i Munks;jo.

Fordndring i Ahlstrom Abp:s innehav

Munksjo Oyj mottog den 11 maj 2015 en anmalan i enlighet med
9 kap. 5 § i finska virdepappersmarknadslagen fran Ahlstrom Abp
(FO-nummer 1670043-1). Enligt anmaélan har Ahlstrom Abp:s
innehav den 11 maj 2015 underskridit gransen pa 5 procent och
minskat till 1 300 981 aktier, vilket motsvarar 2,55 procent av det
totala antalet aktier och réster i Munksjo.

Valberedningen utsedd

Munksjos valberedning (tidigare nomineringsorganet) utsags i juni
2015.Valberedningen bestar av foretrddare for de tre storsta aktie-
dgarnaibolaget samt av styrelsens ordférande och en annan per-
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son som utses av bolagets styrelse som sakkunniga. Féljande tre

representanter har nominerats till valberedningen;

¢ Thomas Ahlstrom (Ahlstréom Capital Oy och andra),

¢ Alexander Ehrnrooth (Viknum AB) och

o Mikko Mursula (Omsesidiga Pensionsfoérsikringsbolaget
IImarinen).

Styrelsens ordférande Peter Seligson medverkar enligt valbered-
ningens arbetsordning som sakkunnig medlem i valberedningen
och bolagets styrelse har dértill utsett Fredrik Cappelen att fung-
era som den andra sakkunniga medlemmen. Valberedningen har
bland sina medlemmar valt Thomas Ahlstrém till ordférande.

Rétten att utse aktiedgarrepresentanter har de tre aktiedgare
vars andel av alla rostritter i bolaget per den 31 maj fore nésta
bolagsstdimma ar storst pa grundval av bolagets aktiedgarregister
hos Euroclear Finland Ab samt det register 6ver aktiedigare som
fors av Euroclear Sweden AB.Valberedningen har utsetts av en
aktiedgargrupp bestaende av nedan ndmnda aktiedgare, Viknum
AB och Omsesidiga Pensionsforsikringsbolaget llmarinen.

Innehav av en grupp aktiedgare, som har avtalat om att utse en
gemensam foretrédare till valberedningen, summeras vid berak-
ningen av andelen av alla rostrétter, forutsatt att aktiedgarna i
fraga till styrelsens ordférande inldmnar en gemensam skriftlig
begéran om detta tillsammans med en kopia av ett dylikt avtal
senast den 30 maj fére bolagsstdmman. Munks;jo har blivit infor-
merad om att ett dylikt avtal ingatts mellan AC Invest Five B.V.
(ett heldgt dotterbolag till Ahlstrom Capital Ab), Kai Nahi, Kasper
Kylmala, Michael Sumelius och Carl Ahlstrom.

Valberedningen framstéller forslag till bolagsstdmman om
medlemmarna i styrelsen samt ersattningen for styrelsens, styrel-
sekommittéernas och valberedningens medlemmar.

Ovrigt

Munksjo har verksamhet i méanga ldander, och ibland kan tvister
inte undvikas i den dagliga verksamheten. Munks;jo &r involve-
rad i ett antal réttsliga atgérder, erséttningskrav och andra for-
faranden. Utgangen av dessa kan inte férutses, men med héan-
seende till all den information som nu finns tillgédnglig férvantas
resultatet inte paverka bolagets finansiella stallning i nagon
véasentlig grad.

Munksjo vidtar ytterligare dtgdrder for

att justera kostnadsbasen

Den 10 september 2015 publicerade Munksjo en plan avseende
ytterligare atgérder for att justera kostnadsbasen. Planen inklude-
rar omstruktureringsatgirder som innebar férhandlingar om per-
sonalneddragningar vid produktionsanldggningen i Mathi, ndra
Turin iItalien. Omstruktureringen férvantas ytterligare justera
kostnadsbasen och 6ka den operationella effektiviteten for afféars-
omradet Release Liners. Produktionsanldggningen i Mathi delas
med Ahlstrom Abp.

Omstruktureringen var foremal f6r konsultation och godkén-
nandeprocesser i enlighet med lokal lagstiftning. Dessa processer
har nu avslutats och personalneddragningen berdr 37 anstéllda.
Munksj6 har idag cirka 270 anstallda i Italien.

De forvéntade arliga besparingarna fran omstruktureringsatgar-
derna &r cirka MEUR 2,0-2,5 och berdknas ge full Ilénsamhetseffekt
successivt under 2016.

Utndmningar och fordndringar i Munksjos ledningsgrupp
Den 9 februari 2015 meddelade Munksjo att bolaget utndmnt
Pia Aaltonen-Forsell till Chief Financial Officer och medlem av
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Munksjos ledningsgrupp. Aaltonen-Forsell tilltrddde den 1 april
och rapporterar till Jan Astrém, vd och koncernchef.

Den 30 mars 2015 meddelade Munks;jo att Norbert Mix (f. 1957)
utndmnts till President Decor fran och med den 1 juli 2015. Han
rapporterar dven i fortsittningen till Jan Astrém, vd och koncern-
chef. Christian Mandl (f. 1949), Business Area Manager Manufac-
turing Decor och medlem i ledningsgruppen, gick som planerat
ipension den 1 juli 2015.

Den 15 juni 2015 meddelade Munksjé att Asa Fredriksson,
Senior Vice President Human Resources and Communications,
slutar sin anstéllning hos Munksjo for att fortsétta sin karridr
utanfor koncernen. Hon lamnade bolaget i slutet av september
2015. Den 22 juli 2015 meddelade Munksjo att Asa Jackson
utndmnts till Senior Vice President Human Resources och med-
lem av Munksjos ledningsgrupp. Hon tilltrddde den 31 oktober
2015 och rapporterar till Jan Astrém, vd och koncernchef.

Den 1 september 2015 meddelade Munksjo att Anders Hilde-
man utndmnts till Senior Vice President Sustainability och med-
lem av Munks;jos ledningsgrupp. Han tilltrddde den 1 september
och rapporterar till Jan Astrém, vd och koncernchef.

Den 9 september 2015 meddelade Munksjo att Anna Selberg
utndmnts till Senior Vice President Communications och medlem
av Munksjos ledningsgrupp. Hon tilltrddde den 1 oktober 2015 och
rapporterar till Jan Astrém, vd och koncernchef.

Munksjos verksamhet dr organiserad i fyra affdrsomraden:
Decor, Release Liners, Industrial Applications och Graphics and
Packaging. Darutdver finns sju koncernstaber: Finance, Commu-
nications, Strategic Development, Human Resources, Legal,
Sustainability och Sales Offices. Munksjos ledningsgrupp har
elva medlemmar:
¢ Jan Astrém, Vd och koncernchef
e Pia Aaltonen-Forsell, Chief Financial Officer
e Gustav Adlercreutz, Senior Vice President och General Counsel
¢ Anna Bergquist, Senior Vice President Strategic Development
¢ Anders Hildeman, Senior Vice President Sustainability
Anna Selberg, Senior Vice President Communications
o AsaJackson, Senior Vice President Human Resources
e Dan Adrianzon, President Industrial Applications
Daniele Borlatto, Executive Vice President och
President Release Liners
Norbert Mix, President Decor
Roland Le Cardiec, President Graphics and Packaging

Framtidsutsikter

Efterfrageutsikterna avseende Munks;jos specialpappersproduk-
ter ar oférandrade och férvantas under 2016 vara stabila och
spegla sdsongsmonstret.

Prisékningarna som kommunicerades under andra och tredje
kvartalet 2015 har natt full effekt fran borjan av det fjarde kvarta-
let 2015, och de aterstaende priskningarna inom Release Liners
europeiska pappersverksamhet kommer att na full effekt fran det
forsta kvartalet 2016.

Den justerade EBITDA-marginalen 2016 forvantas forbattras
jamfort med 2015 drivet av den pagaende planen for att forbattra
l6nsamheten och som omfattar 6kad operativ effektivitet, 1nsam
tillvaxt, ledande produkt- och servicekvalitet samt att nyttja posi-
tionen som marknads- och innovationsledande.

De arliga underhalls- och semesterstoppen under andra
och tredje kvartalen liksom de sdsongsméssiga stoppen i slutet
av 2016 forvantas genomforas i ungefdr samma omfattning
som 2015. Nasta underhallsstopp vid massaproduktionsanlagg-
ningen i Aspa, Sverige, kommer att genomfoéras under det tredje
kvartalet 2016.



Kassaflodeseffekten pa investeringarna i fasta anldggningstill-
gangar 2016 forvantas uppga till MEUR 35-40.

Ordinarie bolagsstimma 2016

Den ordinarie bolagsstamman kommer att hallas pa Finlandiahu-
setiHelsingfors onsdagen den 6 april 2016 k1. 13.00 EET. Kallelse
till att nérvara vid bolagsstdimman delges i ett separat bérsmed-
delande.

Styrelsens férslag till dividend (utdelning)

Enligt balansrdakningen per den 31 december 2015 har bolaget
inga utdelningsbara vinstmedel. Styrelsen foreslar darfor att
ingen dividend for rakenskapsaret 2015 ska delas ut.

Styrelsen foreslar istéllet for bolagsstdmman att 0,30 euro per
aktie delas ut till aktiedgarna som kapitalaterbaring fran fonden
for inbetalt fritt eget kapital pa basis av den balansrakning per
den 31 december 2015 som faststillts av bolagsstimman. Ater-
béringen av kapital utbetalas till aktiedgare som pa avstdmnings-
dagen for betalningen den 8 april 2016 ar registrerad i bolagets
aktiedgarforteckning vilken fors av Euroclear Finland Oy eller i
fraga om Euroclear Sweden AB-registrerade aktier i avstdimnings-
registret som fors av Euroclear Sweden AB. Euroclear Sweden AB
ombesorjer aterbaringen av kapital till 4gare som &r registrerade
iEuroclear Sweden AB:s avstdmningsregister. Styrelsen foreslar
att kapitalaterbaringen betalas den 19 april 2016.

Verksamhetsberittelse
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Koncernens nyckeltal

' 2015 2014 2013 2012
S
Marginaler (justerat)
EBITDA-marginal, % 8,3 9,2 6,4 7,0
Rorelsemarginal, % 3,5 4,5 1,8 2,8
Avkastningsmatt (rullande 12 ménader)
Avkastning pa operativt kapital, % (justerat) 5,9 7,3 2,8 3,9
Avkastning pa eget kapital, % 5,7 1,8 -10,8 -5,1
Kapitalstruktur vid periodens utgang
Operativt kapital, MEUR 651,9 673,2 694,8 413,0
Eget kapital, MEUR 401,3 413,6 423,8 199,5
Réntebdrande nettoskuld, MEUR 227 .4 225,6 229,3 217,3
Skuldsattningsgrad, % 56,7 54,5 54,1 108,9
Soliditet, % 34,2 35,1 35,6 29,4
Investeringar, MEUR 39,8 35,1 22,6 14,8
Medeltal anstéllda, FTE 2774 2765 2216 1679
Aktieinformation*
Resultat per aktie, EUR 0,44 0,14 -1,97 -0,89
Dividend (utdelning) per aktie. EUR 0,30™" 0,25 0,10 n/a
Effektiv dividend-avkastning, % 3,5 2,8 1,9 n/a
P/E-tal 19,5 63,9 n/a n/a
Dividend (utdelning)/resultat, % 68 179 n/a n/a
Eget kapital per aktie, EUR 7,9 8,1 8,3 16,2
Medeltal aktier 50 818 260 51061581 29228 454 12 306 807
* Samtliga dividend-berdkningar baserar sig pa kapitalaterbaringar.
** Styrelsens forslag forutsatter bolagsstimmans godkénnande.
Berakning av nyckelta

g av nyckeltal

Avkastning pa eget kapital P/E-tal

Arets resultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

Avkastning pa operativt kapital
Rorelseresultat i procent av operativt kapital.

Dividend (utdelning)/resultat
Dividend (utdelning) per aktie som en procentsats av resultat
per aktie.

EBITDA
Rorelseresultat fore av- och nedskrivningar.

EBITDA-marginal
EBITDA i procent av nettoomsattning.

Effektiv dividend-avkastning
Dividend per aktie som en procentsats av aktiens stdngningskurs.

Eget kapital per aktie
Eget kapital dividerat med antal utestaende aktier vid
periodens utgang.

FTE
Antalet arbetade timmar dividerat med normalarsarbetstid.

Operativt kapital

Balansomslutningen minus rantebdrande tillgangar och
skattefordringar samt icke rantebdrande rorelseskulder
inkluderande pensionsskulder.
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Aktiens stdngningskurs fordelat med resultat per aktie.

Poster av engangskaraktir
Intakter eller kostnader som uppstar fran aktiviteter utanfér den
normala operativa verksamheten eller dr av engangskaraktar.

Resultat per aktie
Resultat for perioden dividerat med genomsnittligt antal
utestaende aktier.

Réntebidrande nettoskuld
Réntebédrande tillgangar (inklusive likvida medel) minus rénte-
barande skulder.

Réntebirande tillgangar och skulder
Tillgangar och skulder vilka enligt kontrakt eller
overenskommelse 16per med rianta.

Réntetéckningsgrad
Rorelseresultat dividerat med réntekostnader pa lan.

Rorelsemarginal
Rorelseresultat efter av- och nedskrivningar i procent av
nettoomséttning.

Skuldséttningsgrad
Réntebédrande nettoskuld dividerad med eget kapital inklusive
innehav utan bestdimmande inflytande.



Aktiedgare

Aktieagare

Antal aktier

Storsta aktiedgare den 31 december 2015* och roster %
——
1 Ahlstrém Capital-koncernen 7 396 480 14,49
Ac Invest Five B.V. 7 396 480 14,49
2 Viknum AB 6 000 000 11,75
3 Omsesidiga Pensionsférsikringsbolaget [lmarinen 4101899 8,03
4  OPFund Management Company (Pohjola Asset Management) 2350343 4,60
5 Nordea Asset Management 1382909 2,71
6 Omsesidiga arbetspensionsférsdkringsbolaget Varma 814676 1,60
7 Huber Mona 692 767 1,36
8 Sp-Fund Management 581 605 1,14
9 TracewskiJacqueline 540 047 1,06
10 Seligson Peter 524273 1,03
Seligson Peter 312504 0,61
Baltiska Handels A.B. 211769 0,41
11 Handelsbanken Asset Management 475731 0,93
12 NahiKaj Anders Bertel 455 087 0,89
13 Nordea Life Assurance Finland Ltd. 440692 0,86
14 SEB Finlandia Investment Fund 421766 0,83
15 EmmettLinda 391629 0,77
16 Sumelius John Michael 384 684 0,75
17 Studer Anneli 380021 0,74
18 Lund Niklas Roland 376739 0,74
19 Gullichsen Johan Erik 358 062 0,70
20 Kylmaéla Tauno Kim Toivo 355271 0,70
Tjugo storsta aktieéigare totalt 28424 681 55,68

* Forteckningen 6ver Munksjo Oyj:s storsta aktiedgare grundar sig pa Euroclear Finland Ab:s och Euroclear Sweden AB:s forteckningar.
Munks;jé Oyj mottog den 8 maj 2015 en anmalan enligt vilken Lannebo Fonder AB:s innehav var 4,83 procent.

Antal Andel av
Aktiedgare per sektor den 31 december 2015* aktiedgare aktiedgarna, % Antal aktier Andel av aktier, %
Hushall 9949 94,3 13018 831 25,5
Offentliga institutioner 8 0,1 4968 442 9,7
Finansiella foretag och foérsakringsforetag 29 0,3 4927 635 9,7
Foretag 399 3,8 1738597 3,4
Icke-vinstsyftande samfund 70 0,7 406 935 0,8
Forvaltarregistrerade 93 0,9 26 001 141 50,9
Totalt 10 548 100,0 51061 581 100,0

* Forteckningen ver sektorerna grundar sig enbart pa Euroclear Finland Ab:s forteckning.

Antal Andel av

Férdelning av aktier den 31 december 2015* aktiedgare aktiedgarna, % Antal aktier Andel av aktier, %
I

1-100 6658 63,1 261354 0,5
101-500 2714 25,7 574997 1,1
501-1 000 536 5,1 369755 0,7
1001-5 000 386 3,7 776 196 1,5
5001-10 000 67 0,6 502 326 1,0
10 001-50 000 73 0,7 1588 360 3,1
50 001-10 0000 51 0,5 3511242 6,9
100 001-500 000 50 0,5 11964 754 23,4
500 001~ 13 0,1 31512597 61,7
Totalt 10 548 100 51061 581 100,0
varav forvaltarregistrerade 10 0,1 9 858 836 19,3

* Forteckningen over fordelningen av aktier grundar sig enbart pa Euroclear Finland Ab:s férteckning.
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Koncernen

Koncernens rapport over
totalresultatet

MEUR Not 2015 2014 2013
I
Nettoomsattning 4 1130,7 1137,3 863,3
Ovriga rérelseintakter 11,6 11,4 6,9
Summa rorelsens intdkter 1142,3 1148,7 870,2
Fordndring av varulager 1,0 1,1 2,2
Ravaror och fornédenheter -573,9 -557,2 -447.7
Ovriga externa kostnader 5 -283,6 -292,7 -255,5
Personalkostnader 7 -199,5 -200,5 -163,6
Avskrivningar av materiella och immateriella anldggningstillgdngar 11 -53,6 -54,0 -39,3
Resultatandeliintresseféretag 17 0,0 0,0 0,3
Rorelseresultat 32,7 45,4 -33,4
Finansiella intdkter 12 10,5 6,4 1,0
Finansiella kostnader 12 -15,2 -34,9 -23,9
Finansnetto -4,7 -28,5 -22,9
Resultat fore skatt 28,0 16,9 -56,3
Skatter 13 -5,2 -9,2 -1,1
Arets resultat 22,8 7,7 -57,4
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan omklassificeras till resultatrdkningen

Omrakningsdifferenser vid omrakning av utldndska verksamheter -22,3 -5,7 -1,0

Fordndringar i verkligt viarde pa kassaflodessakringar 27 -3,2 -7,3 -2,8

Fordndringar i verkligt viarde pa kassaflodessédkringar 6verfort till arets resultat 27 6,2 4,5 1,0
Poster som inte kommer att omklassificeras till resultatridkningen

Akturiella vinster och forluster pa férmansbestdmda pensionsplaner 10 1,0 -6,3 1,8
Skatt hanforligt till komponenter i 6vrigt totalresultat -1,0 2,1 0,2
Arets totalresultat 3,5 -5,0 -58,2
Arets resultat hinforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 22,4 7,0 -57,7
Innehav utan bestdmmande inflytande 0,4 0,7 0,3
Totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 3,1 -5,7 -58,5
Innehav utan bestdimmande inflytande 0,4 0,7 0,3
Reslutat per aktie
Resultat per aktie, EUR 14 0,44 0,14 -1,97
Resultat per aktie, EUR (utspadd) 14 0,44 0,14 -1,97

Medféljande noter &r en integrerad del av rakenskaperna.
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Koncernens rapport over
finansiell stallning

MEUR Not '2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31
I

TILLGANGAR

Anlédggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar 16 430,0 446,4 459,2
Goodwill 15 223,9 226,7 226,6
Ovriga immateriella anldggningstillgdngar 15 46,6 55,2 56,4
Andelariintresseforetag 17 2,3 2,2 2,4
Ovriga anldggningstillgdngar 3,6 3,9 4,1
Uppskjutna skattefordringar 13 51,8 60,2 54,6
Summa anléggningstillgangar 758,2 794,6 803,3
Omsittningstillgangar

Varulager 19 155,4 152,2 146,6
Kundfordringar 23,27 111,1 114,6 128,7
Ovriga kortfristiga fordringar 20 38,3 31,8 27,3
Aktuella skattefordringar 5,3 2,2 0,4
Likvida medel 21 105,1 84,1 83,1
Summa omsittningstillgangar 415,2 384,9 386,1
SUMMA TILLGANGAR 1173,4 1179,5 1189,4

Medféljande noter &r en integrerad del av rakenskaperna.
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Koncernens rapport over
finansiell stallning, forts.

MEUR Not '2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31
S
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Moderbolagets aktiedgare
Aktiekapital 22 15,0 15,0 15,0
Fonden for inbetalt fritt eget kapital 269,3 282,0 287,1
Ovriga reserver 363,5 386,5 3944
Balanserat resultat -250,6 -273,9 -276,3
397,2 409,6 420,2
Innehav utan bestdémmande inflytande 41 4,0 3,6
Summa eget kapital 401,3 413,6 423,8
Langfristiga skulder
Langfristiga skulder 24 313,5 271,7 270,8
Ovriga langfristiga skulder 1,7 1,0 0,1
Avsattningar for pensioner 10 52,4 51,0 45,9
Uppskjutna skatteskulder 13 74,1 84,7 85,0
Langfristiga avsattningar 25 23,9 23,5 36,1
465,6 431,9 437,9
Kortfristiga skulder
Kortfristiga skulder 24 22,5 41,6 45,0
Leverantorsskulder 165,9 164,3 167,4
Skulder till intresseforetag 8,0 8,3 8,4
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 26 94,5 100,0 89,1
Aktuella skatteskulder 13 2,7 8,2 8,3
C)vriga kortfristiga skulder 12,9 11,6 9,5
306,5 334,0 327,7
Summa skulder 772,1 765,9 765,6
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1173,4 1179,5 1189,4

Medféljande noter &r en integrerad del av rakenskaperna.
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Koncernens rapport over
forandringar i eget kapital

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Innehav
Balanserat utan
Fonden fér Ovrigt Omréik- resultat bestim- SUMMA

Aktie- inbetalt fritt tillskjutet Egna nings-  Sékrings- och arets mande EGET
MEUR kapital eget kapital kapital aktier reserv reserv resultat Summa inflytande  KAPITAL
——
Ingaende eget kapital
1januari 2013 7,7 0,0 400,0 - 8,1 0,2 -220,2  195,8 3,7 199,5
Arets resultat - - - - - - -57,7 -57,7 0,3 57,4
Ovrigt totalresultat
fore skatt - - - - -1,0 -1,8 1,8 -1,0 - -1,0
Skatt pa ovrigt totalresultat - - - - - 0,4 -0,2 0,2 - 0,2
Arets totalresultat 0,0 0,0 0,0 0,0 -1,0 -1,4 -56,1 -58,5 0,3 -58,2
Aktieemission vid férvarvet 7,3 165,4 - - - - - 172,7 - 172,7
Riktad aktieemission - 128,5 - - - - - 128,5 - 128,5
Kostnader for borslistning - -6,8 - - - - - -6,8 - -6,8
Utdelning - - -11,5 - - - - -11,5 -0,4 -11,9
UTGAENDE EGET KAPITAL
31 DECEMBER 2013 15,0 287,1 388,5 0,0 7,1 -1,2 -276,3  420,2 3,6 4238
Arets resultat - - - - - - 7,0 7,0 0,7 7,7
Ovrigt totalresultat
fore skatt - - - - -5,7 -2,8 -6,3 -14,8 - -14,8
Skatt pa ovrigt totalresultat - - - - - 0,6 1,5 2,1 - 2,1
Arets totalresultat 0,0 0,0 0,0 0,0 -5,7 -2,2 2,2 -5,7 0,7 -5,0
Kapitalaterbéaring och
dividender (utdelning) - -5,1 - - - - - -5,1 -0,3 -5,4
Aktierelaterat
incitamentsprogram
for anstallda - - - - - - 0,2 0,2 - 0,2
UTGAENDE EGET KAPITAL
31 DECEMBER 2014 15,0 282,0 388,5 0,0 1,4 -3,4 -273,9  409,6 4,0 413,6
Arets resultat - - - - - - 22,4 22,4 0,4 22,8
Ovrigt totalresultat
fore skatt - - - - -22,3 3,0 1,0 -18,3 - -18,3
Skatt pa 6vrigt totalresultat - - - - - -0,6 -0,4 -1,0 - -1,0
Arets totalresultat 0,0 0,0 0,0 0,0 -22,3 2,4 23,0 3,1 0,4 3,5
Ko6p av egna aktier - - - -3,1 - - - -3,1 - -3,1
Kapitalaterbédring och
dividender (utdelning) - -12,7 - - - - - -12,7 -0,3 -13,0
Aktierelaterat
incitamentsprogram
for anstallda - - - - - - 0,3 0,3 - 0,3
UTGAENDE EGET KAPITAL
31 DECEMBER 2015 15,0 269,3 3885 -3,1 -20,9 -1,0 -250,6  397,2 41 401,3

Medféljande noter &r en integrerad del av rakenskaperna.
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Koncernens rapport over
kassafloden

MEUR Not ' 2015 2014 2013

Den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt 28,0 16,9 -56,3
Justeringar:

Avskrivningar 15,16 53,6 54,0 39,3
Finansnetto 4,7 28,5 22,9
Betalda rantor -11,6 -17,0 -12,3
Betald skatt -13,4 -13,9 -6,4
Kassaflode fran den 16pande verksamheten

fore forandring av rorelsekapital 61,3 68,5 -12,8

Kassafldde fran fordndring i rorelsekapital

Fordandring i varulager -3,2 -5,6 4,4
Forandring i rérelseskulder 0,1 -14,9 26,0
Forandring i rérelsefordringar -2,7 9,8 28,1
Kassaflode fran den 16pande verksamheten 55,5 57,8 45,7

Investeringsverksamheten

Forvarv av verksamheter, netto for férvéarvade likvida medel 3 - - 9,1
Kop av materiella anldggningstillgdngar 16 -39,3 -33,1 -21,0
Kop avimmateriella anldggningstillgdngar 15 -0,5 -2,0 -1,6
Kassaflode fran investeringsverksamheten -39,8 -35,1 -13,5

Finansieringsverksamheten

Kapitalaterbaring och dividender (utdelningar) -13,0 -5,4 -11,9
Nyemission netto efter kostnader - - 121,9
Kop av egna aktier -3,1 - -
Upplaning netto efter upplaningskostnader 61,1 291,8 306,6
Aterbetalning till Ahlstrom av 1&n i férvérvade bolag - - -154,3
Aterbetalning av1an -39,0 -307,4 -277,5
Rorelsekapitalkompensation fran Ahlstrom - - 9,5
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 6,0 -21,0 -5,7
ARETS KASSAFLODE 21,7 1,7 26,5
Likvida medel vid arets borjan 84,1 83,1 57,1
Arets kassaflode 21,7 1,7 26,5
Valutakursdifferens i likvida medel -0,7 -0,7 -0,5
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 21 105,1 84,1 83,1

Medféljande noter &r en integrerad del av rakenskaperna.
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Noter

Viasentliga redovisnings-
principer

Allmént

Den 28 augusti 2012 traffades en 6verenskommelse mellan
Munksjo Oyj, Munksjo AB, EQT och Ahlstrom Abp att forma en glo-
bal ledare inom specialpapper genom att kombinera Munksjé AB
med Ahlstroms affarsomrade Label and Processingi Europa (LP
Europe) och Brasilien (Coated Specialties). Kombinationen av verk-
samheterna verkstélldes i tva faser under 2013. Fas 1, sammanslag-
ningen av Munksjo AB och LP Europe genomfordes 27 maj efter att
tillstand erhallits frdn EU:s och Brasiliens konkurrensmyndigheter.
Den andra fasen av genomforandet verkstélldes den 2 december
nar Coated Specialties verksambhet i Jacarei, Brasilien, tillférdes
Munksjo Oyj via en partiell delning. Legalt forvérvades Munksjo AB
genom att nya aktier utgavs i utbyte mot aktierna i Munksjo AB.
Efter denna aktievixling forvarvade Munksjo LP Europe genom en
partiell delning fran Ahlstrom Corporation. Munksjo AB identifie-
ras som forvarvare i redovisningen (IFRS forvarvskriterier).

I Munksj6 Oyj:s konsoliderade rakenskaper har aktiebytet mellan
Munksjo Oyj och aktiedgarna i Munksjo AB redovisats som en
rekonstruktion av Munksjoé AB och Munksjd AB:s nettotillgangar ar
redovisade som foregangarens bokfoérda vérde med historiska jam-
forelsetal fran Munksjo AB for alla perioder. Eftersom Munksjo Oyj
dr det nya moderbolaget och det noterade bolaget, har rapportvalu-
tan @ndrats fran SEK till EUR. Valet av rapportvaluta &ér en redovis-
ningsprincipsférandring och fordndringen ska ske retroaktivt i
enlighet med IAS 8. Omrékningsdifferensen fran omrakning av
utldndska enheter redovisat under 6vrigt totalresultat och forand-
ring i eget kapital dr i denna arsredovisning upprattad som om EUR
alltid har varit rapportvalutan.

Munks;jo Oyj, med organisationsnummer 2480661-5 ar ett
finskt bolag registrerat i Helsingfors, Finland. Bolagets adress ar
Sédra Esplanaden 14, 00130 Helsinki. Koncernriakenskaperna for
2015 omfattar moderbolaget och dess dotterbolag, tillsammans
bendmnda koncernen. Bokslutet och verksamhetsberattelsen
godkdndes av styrelsen den 11 februari 2016 och férvantas bli
faststalld pa arsstimman den 6 april 2016.

Sammanfattning av viktiga redovisningsprinciper
Moderbolagets funktionella valuta &r EUR och de finansiella
rapporterna presenteras i MEUR om inte annat anges.

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar av belopp
som forvéntas atervinnas eller betalas efter mer &n tolv manader
raknat frdn balansdagen. Omséttningstillgdngar och kortfristiga
skulder bestar i allt vésentligt av belopp som férvantas atervinnas
eller betalas inom tolv manader rdknat fran balansdagen.

Alla tali drsredovisningen &r avrundade och dérfoér kan sum-
man av enskilda tal avvika fran den presenterade totalsumman.
Procenttal kan dven eventuellt vara avrundade.

Grund for rapporternas upprdttande

Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden
fran International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC) sa som de har godkénts av EU-kommissionen for tillamp-
ning inom EU.

De nedan angivna redovisningsprinciperna har, med de
undantag som nérmare beskrivs, tilldmpats konsekvent pa
rapportering och konsolidering av moderbolag, dotterféretag
samt intagande av intresseforetag och joint ventures i kon-
cernredovisningen.

Koncernen/noter

Nya och korrigerade standarder antagna av koncernen
Koncernens tillimpade redovisningsprinciper ar oférdndrade i
jamforelse till arsredovisningen 2014.

Nya IFRS vilka dnnu inte trdtt ikraft inom EU

IFRS 9 Finansiella instrument-standarden kommer att avsevart
andra klassificering och vardering av finansiella instrument, for-
utsdtter att nedskrivningar baseras pa beddmning av férvantade
forluster, andrar hantering av finansiella riskernas sakring och
sakringsdokumentationen och &ven redovisningen av vissa édnd-
ringar i verkligt varde. Koncernen beddémer for tillfallet den paver-
klan IFRS 9 kan fa pa dess redovisning. Den nuvarande forvant-
ningen ar dock att den nya standarden inte kommer att ha nagon
betydande paverkan.

IFRS 15 Revenue from contracts with customers-standarden
andrar pa kraven fér redovisning av intékter och innehaller uto-
kade upplysningskrav om intdktsslag, belopp, regleringstidpunkt,
osdkerheter kopplade till intdktsredovisning samt kassafléden
som harror fran kundkontrakt. Standarden ersatter IAS 18 Intak-
ter och IAS 11 Entreprenadavtal samt alla dértill hérande tolk-
ningsuttalanden. Koncernen bedommer for tillfallet inverkan av
tillampandet av IFRS 15. Den nuvarande férviantningen ar dock
att den nya standarden inte kommer att ha nagon betydande
paverkan.

IFRS 16 Leasing publicerades i januari 2016. Den nya standar-
den introducerar en enskild model f6r redovisning av leasing. Alla
leasingavtal ska redovisas i balansrakningen som tillgangar och
skulder. Koncernen bedémmer for tillfallet inverkan av tillam-
pandet av IFRS 16 och den nuvarande forvantningen dr att den
nya standarden kommer att ha en betydande paverkan pa netto-
skuld, avskrivningar och leasingranta.

Inga andra av de standarder eller tolkningar som dnnu inte har
tratt i kraft véntas ha nagon vésentlig inverkan pa koncernen.

Virderingsprinciper vid upprdttande av de finansiella
rapporterna

Tillgdngar och skulder &r redovisade till historiska anskaffnings-
varden, férutom vissa finansiella tillgangar och skulder, som var-
deras till verkligt véarde eller upplupet anskaffningsvérde. Finan-
siella tillgdngar och skulder som varderas till verkligt virde bestar
av finansiella derivatinstrument.

Omrikning av utlindsk valuta

Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella
valutan med den valutakurs som géller pa transaktionsdagen.
Funktionell valuta dr valutan i den priméra ekonomiska miljon
bolagen bedriver sin verksamhet. Monetéra tillgangar och skulder
iutldndsk valuta raknas om till den funktionella valutan med den
valutakurs som foreligger pa rapporteringsdagen och valutakurs-
differenser redovisas i arets resultat. Ickemonetara tillgadngar och
skulder som redovisas till historiska anskaffningsviarden omrak-
nas till valutakurs vid transaktionstillfallet. Ickemonetéra till-
gangar och skulder som redovisas till verkliga virden omraknas
till den funktionella valutan med den kurs som rader vid tidpunk-
ten for vérdering till verkligt vérde.

Koncernféretag

Resultat och finansiell stillning for alla koncernféretag (av vilka
inga har en hoginflationsvaluta som funktionell valuta) som har
en annan funktionell valuta &n rapportvalutan, omraknas till
koncernens rapportvaluta enligt f6ljande:

Tillgangar och skulder for var och en av koncernens Rapporter
over finansiell stallning omréknas till balansdagens kurs. Inték-
terna och kostnaderna omraknas till genomsnittlig valutakurs
(savida genomsnittlig kurs utgdr en rimlig approximation av den
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Koncernen/noter

Not 1 forts.

ackumulerade effekten av de kurser som giller pa transaktions-
dagen, annars omraknas intékter och kostnader till transaktions-
dagens kurs). Alla omréakningsdifferenser redovisas i 6vrigt total-
resultat. Goodwill och justeringar av verkligt vérde som uppkom-
mer vid forvarv av en utlindsk verksamhet behandlas som till-
gangar och skulder hos denna verksamhet och omréknas till
balansdagens kurs.

Bedomningar och uppskattningar

i de finansiella rapporterna

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver
att foretagsledningen goér bedémningar, uppskattningar och anta-
ganden som paverkar tillimpningen av redovisningsprinciperna
och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intdkter och
kostnader. Verkliga utfall kan avvika fran dessa uppskattningar
och beddmningar. Uppskattningarna och antagandena ses 6ver
regelbundet. Andringar av uppskattningar redovisas i den period
andringen gors. Bedomningar gjorda av foretagsledningen vid
tillampningen av IFRS som har en betydande inverkan pa de
finansiella rapporterna och gjorda uppskattningar som kan med-
fora vasentliga justeringar i pafdljande ars finansiella rapporter
beskrivs ndrmare i not 2.

Rorelsesegment

Munksjos verksamhet delas upp i rérelsesegment baserat pa vilka
delar av verksamheten foretagets hogste verkstéllande besluts-
fattare foljer upp, sa kallad "management approach” eller fére-
tagsledningsperspektiv. Koncernens verksamhet dr organiserad
pa det satt att koncernledningen foljer upp det resultat och den
rorelsemarginal som koncernens olika produktomraden genere-
rar. Varje rorelsesegment rapporterar regelbundet utfallet av
rorelsesegmentets prestationer samt behov av resurser till kon-
cernledningen. Da koncernledningen foljer upp verksamhetens
resultat och beslutar om resursférdelning utifran de produktom-
raden koncernen tillverkar och siljer utgor dessa koncernens
rorelsesegment. Munksjos operativa rorelsesegment enligt IFRS 8
har identifierats och bestar av affairsomradena Decor, Release
Liners, Industrial Applications och Graphics and Packaging. Dess-
utom redovisas koncerngemensamma kostnader och elimine-
ringar under rubriken Ovrigt.

Koncernredovisning

Dotterforetag

Dotterforetag &r foretag som star under ett bestdmmande infly-
tande fran Munksjo Oyj. Koncernen kontrollerar ett foretag nér
den exponeras for eller har ratt till rérlig avkastning fran sitt
innehav i foretaget och har mojlighet att paverka avkastningen
genom sitt inflytande i foretaget.

Forvarv av dotterféretag redovisas enligt férvarvsmetoden.
Anskaffningsvérdet for ett forvarv utgors av verkligt varde pa
tillgangar som ldmnats som ersattning och uppkomna eller éver-
tagna skulder per 6verlatelsedagen. Transaktionskostnader som
ar direkt hanforbara till forvarvet redovisas direkt i rapporten
over totalresultatet nér de uppstar. Identifierbara forvirvade
tillgangar och 6vertagna skulder och eventualforpliktelseriett
rorelseforvarv virderas inledningsvis till verkliga varden pa
forvarvsdagen, oavsett omfattning pa eventuellt innehav utan
bestdémmande inflytande. Det 6verskott som utgors av skillnaden
mellan anskaffningsvardet och det verkliga vérdet pa koncernens
andel av identifierbara forvarvade tillgangar, skulder och eventu-
alforpliktelser redovisas som goodwill. Om anskaffningsvérdet
understiger verkligt virde for det foérvarvade dotterforetagets till-
gangar, skulder och eventualforpliktelser redovisas mellanskill-
naden direktirapporten 6ver totalresultatet. Koncerninterna
transaktioner och balansposter samt orealiserade vinster och for-
luster pa transaktioner mellan koncernforetag elimineras. Redo-
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visningsprinciperna for dotterféretag har i forekommande fall
andrats for att garantera en konsekvent tillimpning av koncer-
nens principer.

Dotterforetags finansiella rapporter inkluderas i koncernredo-
visningen fran och med férvarvstidpunkten till det datum da det
bestdammande inflytandet upphor.

Transaktioner mellan dgare

Koncernen tillaimpar principen att redovisa transaktioner med
aktiedgare utan bestdmmande inflytande som transaktioner med
deldgare. Forvarv fran och avyttringar till aktiedgare utan bestdm-
mande inflytande som resulterar i vinster och forluster fér kon-
cernen redovisas direkt i eget kapital. Transaktioner mellan dgare
redovisas inom eget kapital.

Intresseforetag

Intressefdretag ar de foretag i vilka koncernen har ett betydande,
men inte bestimmande, inflytande 6ver den driftsméssiga och
finansiella styrningen, vanligtvis genom andelsinnehav mellan
20 och 50% av rostetalet. Fran och med den tidpunkt som det
betydande inflytandet erhalls redovisas andelar i intresseforetag
enligt kapitalandelsmetoden i koncernredovisningen.

Kapitalandelsmetoden innebdar att det i koncernen redovisade
vardet pa aktierna i intressefdretagen motsvaras av koncernens
andel iintresseféretagens eget kapital samt koncernmassig good-
will och andra eventuella kvarvarande varden pa koncernmaéssiga
over- och undervarden. I koncernens rapport 6ver totalresultat
redovisas som Andeliintresseféretags resultat koncernens andel
iintresseféretagens resultat efter skatt hanforligt till moder-
bolagsédgarna.

Nar koncernens andel av redovisade forluster i intresseféretag
eller joint venture-bolag 6verstiger det redovisade virdet pa
andelarna i koncernen reduceras andelarnas vérde till noll.
Fortsatta forluster redovisas inte savida inte koncernen har
ldmnat garantier for att tdcka forluster uppkomna i intressefore-
taget. Kapitalandelsmetoden tillampas fram till den tidpunkt nér
det betydande inflytandet upphor.

Samarbetsarrangemang

Koncernen tilldmpar IFRS 11 f6r gemensamma verksamheter.
Enligt IFRS 11 ska ett innehav i ett samarbetsarrangemang klassi-
ficeras antingen som en gemensam verksamhet eller ett joint
venture beroende pa de kontraktuella rattigheterna och skyldig-
heterna varje investerare har. Koncernen har ett samarbetsar-
rangemang som identifieras som en gemensam verksamhet. Kon-
cernen redovisar dess andel av tillgdngar, skulder, intdkter och
kostnader pa basis av kontraktuella rattigheter och skyldigheter.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering
Koncerninterna fordringar och skulder, intdkter eller kostnader
och orealiserade vinster eller férluster som uppkommer fran kon-
cerninterna transaktioner mellan koncernforetag, elimineras i sin
helhet vid uppréttandet av koncernredovisningen.

Orealiserade vinster som uppkommer fran transaktioner med
intressefoéretag och gemensam verksamhet elimineras i den
utstrdckning som motsvarar koncernens dgarandel i foretaget.
Orealiserade forluster elimineras pa samma sétt som orealise-
rade vinster, men endast i den utstréckning det inte finns nagon
indikation pa nedskrivningsbehov.

Intdkter

Intékter innefattar det verkliga vardet av vad som erhallits eller
kommer att erhallas for salda varor och tjanster i koncernens
l6pande verksamhet. Intdkter redovisas exklusive mervardes-
skatt, returer och rabatter samt efter eliminering av koncern-
intern forséljning.
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Koncernen redovisar en intdkt nér dess belopp kan métas pa ett
tillforlitligt sétt, det dr sannolikt att framtida ekonomisk kompen-
sation kommer att tillfalla foretaget och sarskilda kriterier har
uppfyllts fér var och en av koncernens verksamheter sdsom
beskrivs nedan. Koncernen grundar sina beddmningar pa histo-
riska utfall och beaktar da typ av kund, typ av transaktion och
speciella omstdndigheter i varje enskilt fall.

Forsdljning av varor

Munksjos intdkter bestar till allt vasentligt av forsdljning av till-
verkade produkter. Intdkter for forsdljning av varor redovisas i
rapport 6ver totalresultatet nér visentliga risker och formaner
som dr férknippade med varornas dgande har 6verforts till kopa-
ren. Detta sker normalt i samband med leverans. Leveransvillko-
ren baseras pa Incoterms 2010.

Huvudsakligen anvinds f6ljande Incoterms-handelsvilkor:
"Ex-works”, vilket innebér att forsédljningen dger rum da varan
lamnar fabriken eller lagret, pa grund av att Munksjos ansvar
upphor da.

"C”, vilket innebér att forséljningen dger rum da varan 6ver-
lamnas till transportbolaget som Munksjo har ett kontrakt med,
pa grund av att ansvaret 6vergar da till koparen.

"D”, vilket innebar att forsiljningen dger rum da varan levere-
rats till koparen, pa grund av att Munks;jo ansvarar for varan
tills den mottas av koparen i dess lokal.

Statliga stod

Eventuella statliga bidrag redovisas i koncernens Rapport éver
finansiell stdllning som upplupen intdkt nér det foreligger rimlig
sakerhet att bidraget kommer att erhallas och att koncernen
kommer att uppfylla de villkor som é&r férknippade med bidraget.
Bidrag periodiseras systematiskt i Rapport 6ver totalresultatet pa
samma sdtt och 6ver samma perioder som de kostnader bidragen
ar avsedda att kompensera for. Eventuella statliga bidrag relate-
rade till tillgangar reducerar anldggningstillgdngarnas brutto-
anskaffningsvarde.

Leasing

Operationella leasingavtal

Leasing ddr en visentlig del av riskerna och férdelarna med
dgande behalls av leasegivaren klassificeras som operationell
leasing. Betalningar som gors under leasingtiden (efter avdrag for
eventuella incitament fran leasegivaren) kostnadsfors i Rapport
over totalresultatet linjart 6ver leasingperioden.

Finansiella leasingavtal

Koncernen leasar vissa materiella anldggningstillgangar. Leasing-
avtal for anlaggningstillgangar dar koncernen i allt vasentligt
innehar de ekonomiska risker och férdelar som férknippas med
dgandet, klassificeras som finansiell leasing. Vid leasingperiodens
borjan redovisas finansiell leasing i koncernens Rapport éver
finansiell stallning till det l1agre av leasingobjektets verkliga varde
och nuvérdet av minimileaseavgifterna. Varje leasingbetalning
fordelas mellan amortering av skulden och finansiella kostnader.
Motsvarande betalningsforpliktelser, efter avdrag for finansiella
kostnader, ingar i koncernens Rapport 6ver finansiell stéllnings
poster for langfristig upplaning och kortfristig upplaning. Rénte-
delenide finansiella kostnaderna redovisas i rapporten 6ver
totalresultatet fordelat 6ver leasingperioden sa att varje redovis-
ningsperiod belastas med ett belopp som motsvarar en fast rante-
sats for den under respektive period redovisade skulden. Finan-
siellt leasade anldggningstillgdngar skrivs av under den kortare
perioden av tillgangens nyttjandeperiod och leasingperioden.
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Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intékter bestar av ranteintékter pa finansiella instru-
ment varderade till upplupet anskaffningsvarde och resultat fran
ranteswappar. Finansiella kostnader bestar av rantekostnader pa
lan, effekten av upplosning av nuvdrdesberdkning av avsitt-
ningar och resultat fran rdnteswappar.

Lanekostnader redovisas i koncernens rapport éver totalresul-
tatet med tilldimpning av effektivrintemetoden. Laneutgifter
redovisas inte i koncernens rapport 6ver totalresultatet till den
del de ar direkt hanforliga till inkop, konstruktion eller produk-
tion av tillgdngar som tar betydande tid i ansprak att fardigstélla
for avsedd anvandning eller forsaljning. I dessa fall ingar de i till-
gangarnas anskaffningsvarde.

Rénteintdkter pa fordringar och réntekostnader pa skulder
berdknas med tilldmpning av effektivrdntemetoden. Rédntekost-
nader inkluderar transaktionskostnader for 1an vilka periodiseras
over lanets 16ptid.

Aktuell och uppskjuten skattekostnad

Periodens skattekostnad utgors av aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Skatt redovisas i resultatet utom da underliggande transak-
tion redovisas i 6vrigt totalresultat varvid dven tillhorande skatte-
effekt redovisas i Ovrigt totalresultat.

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

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmetoden
med utgangspunkt i tempordra skillnader mellan redovisade och
skattemassiga virden pa tillgangar och skulder. Uppskjuten skatt
beaktas inte for temporéra skillnader som uppkommit vid férsta
redovisningen av goodwill och inte heller férsta redovisningen av
tillgadngar och skulder som inte ar rorelseférvéarv och vid tidpunk-
ten for transaktionen inte paverkar vare sig redovisat eller skatte-
pliktigt resultat.

Uppskjuten skatt redovisas inte heller for temporara skillna-
der hénférliga till andelar i dotter- och intressefoéretag som inte
forvéntas bli aterférda inom overskadlig framtid.

Varderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa hur underlig-
gande tillgangar eller skulder forvantas bli realiserade eller regle-
rade. Uppskjuten skatt berdknas med tilldimpning av de skatte-
satser och skatteregler som ar beslutade per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla tempordra
skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man det
dr sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa
uppskjutna skattefordringar reduceras nér det inte ldngre
beddms sannolikt att de kan utnyttjas. Eventuellt tillkommande
inkomstskatt som uppkommer vid utdelning redovisas vid
samma tidpunkt som nér utdelningen redovisas som en skuld.

Uppskjutna skattefordringar och skulder kvittas nér det finns
en legal kvittningsratt for aktuella skattefordringar och skatte-
skulder och nér de uppskjutna skattefordringarna och skatte-
skulderna hanfor sig till skatter debiterade av en och samma
skattemyndighet och avser antingen samma skattesubjekt eller
olika skattesubjekt, dar det finns en avsikt att reglera saldona
genom nettobetalningar.

Finansiella instrument

Ett finansiellt instrument &r ett kontrakt vilket ger upphov till
en finansiell tillgdng hos en enhet och en finansiell skuld eller
eget kapital hos en annan enhet.

Kvittning av finansiella instrument

Finansiella tillgdngar och skulder kvittas och redovisas med ett
nettobelopp i balansrdkningen, endast nér det finns en legal ratt
att kvitta de redovisade beloppen och en avsikt att reglera dem

Munksjé 2015 | Koncernen/noter




Koncernen/noter

Not 1 forts.

med ett nettobelopp eller att samtidigt realisera tillgdngen och
reglera skulden. Kvittade belopp ar inte vasentliga.

Finansiella tillgangar
Klassificering och vdrdering
Enligt IFRS ska finansiella tillgangar klassificeras forsta gadngen
enligt f6ljande: finansiella tillgdngar varderas till verkligt vérde
via resultatrdkningen, lan och fordringar, behalla till férfall-inves-
tering, tillganglig till forséljning eller derivat avsett som sdkrings-
instrument i effektiv sdkring. Alla finansiella tillgdngar redovisas
initialt till verkligt varde plus transaktionskostnader bortsett fran
de som redovisats till verkligt varde via resultatet.

Koncernen har f6r ndrvarande inga finansiella tillgangar klas-
sificierade som behall till forfall, tillgangligt for forsdljning eller
marknadsvirderade via resultatet.

Lan och fordringar

Lanefordringar och andra fordringar ar finansiella tillgangar som
inte dr derivat, som har faststéllda eller faststdllbara betalningar
och som inte dr noterade pa en aktiv marknad. Dessa tillgdngar
véarderas initialt till verkligt varde och darefter till upplupet
anskaffningsvérde. Upplupet anskaffningsvérde bestams utifran
den effektiva rdnta som berdknades vid anskaffningstidpunkten.
Kundfordringar redovisas till det belopp som uppskattas erhallas,
dvs efter avdrag for osékra fordringar.

Likvida medel inkluderar kortfristiga placeringar som forfaller
inom tre manader. Definitionen av likvida medel i kassaflodesana-
lysen inkluderar kassa, omedelbart tillgéngliga transaktionskon-
ton och kortfristiga placeringar netto for checkrakningskrediter.

Nedskrivning av finansiella tillgdngar

Vid varje bokslut bedémer foretaget om det finns objektiva tecken
pa nedskrivningsbehov for finansiella tillgangar. Objektiva tecken
ar observerbara hdndelser som kan ha negativ effekt pa den
finansiella tillgdngens framtida kassafloden sdsom motpartsfor-
senad betalning eller obestand. Det atervinningsbara vérdet av
finansiella tillgdngar som redovisas till upplupet anskaffnings-
vérde, samt lan och 6vriga fordringar berdaknas som nuvérdet av
framtida kassafloden diskonterade med den effektiva riantesats
som tilldmpats vid anskaffandet av tillgdngarna. Nedskrivning
redovisas som kostnad i Rapporten over totalresultat.

Borttagande

En finansiell tillgang tas bort nar ratten att erhalla betalning fran
tillgdngen har forfallit eller nar ratten att erhalla betalning avytt-
rats.

Finansiella skulder

Enligt IFRS ska finansiella skulder klassificeras som finansiella
skulder till marknadsvérde via resultatet, 1an, 6vriga skulder eller
som derivat avseende effektiva sdkringar. Alla finansiella skulder
redovisas initialt till verkligt vérde och f6r 1an och 6vriga skulder
till netto efter transaktionskostnader. Koncernens finansiella
skulder inkluderar rérelseskulder och 6vriga skulder, lan och
finansiella derivatinstrument.

Ldn

Efter initial redovisning tas 1an upp till upplupet anskaffnings-
varde med anvdndande av effektiv rintemetoden. Detaljer om i
vilken kategori koncernens finansiella tillgangar och skulder ar
placerade i framgar av not 23.

Derivat och sikringsredovisning

Koncernens derivatinstrument har anskaffats for att ekonomiskt
sdkra de risker avseende rénte-, valutakurs, elpris och massapris-
exponeringar som koncernen ar exponerad for. Fér att uppfylla
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kraven pa sdkringsredovisning enligt IAS 39 krdvs att det finns en
tydlig koppling till den sédkrade posten. Koncernen uppréttar sak-
ringsdokumentation som bade knyter sékringsinstrument till sak-
rade risker, beskriver mal och strategi for sékringsredovisningen
och hur effektiviteten i sdkringen skall utvarderas vad géller deras
formaga att genom férandringar i sina verkliga vérden alternativt
kassafléden reducera effekten av fordndrade verkliga virden eller
kassafléden fran sékrade exponeringar. I samband med sakrings-
redovisningen klassificeras sdkringar som endera sékring av verk-
ligt varde, kassaflodessdkring eller sakring av nettoinvesteringar i
utldndska enheter. Koncernen har varken verklig virdesakring
eller sdkring av nettoinvestering.

Samtliga derivat som anvénds for finansiell riskhantering upp-
fyller kraven for sdkringsredovisning och redovisas enligt f61-
jande. Den effektiva delen av forandringar i verkligt virde av deri-
vat som specificerats som kassaflédessédkringar redovisas inom
ovrigt totalresultat respektive sdkringsreserven inom eget kapi-
tal. Resultatet avseende den ineffektiva delen redovisas omedel-
barti arets resultat. Belopp som ackumulerats i sékringsreserven
omklassificeras till arets resultat nér den sékrade positionen
paverkar arets resultat. Nar en sékrad prognosticerad transaktion
inte langre forvantas intréaffa, redovisas det ackumulerade resul-
tatet av sdkringen omedelbart i rets resultat.

Koncernen anvander valutaterminskontrakt som sakringsin-
strument for sin exponering for valutakursférandringar pa fram-
tida transaktioner, ranteswappar for att sdkra sin exponering mot
rorliga rantor for forandringar av rantenivaer och ravaruderivat
mot sin exponering for variationer i priserna pa elektricitet och
pappersmassa.

Materiella anldggningstillgangar

Agda tillgdngar

Materiella anldggningstillgangar redovisas i koncernen till
anskaffningsvérde efter avdrag fér ackumulerade avskrivningar
och eventuella nedskrivningar. I anskaffningsvardet ingar inkops-
priset samt kostnader direkt hénforbara till tillgangen for att
bringa den pa plats och i skick for att utnyttjas i enlighet med
syftet med anskaffningen. Exempel pa direkt hédnférbara kostna-
der som ingar i anskaffningsvardet ar kostnader for leverans och
hantering, installation, lagfarter, konsulttjédnster och juridiska
tjdnster. Rantekostnader som &r direkt hanforliga till inkdp, kon-
struktion eller produktion av tillgangar som tar en betydande tid
iansprak att fardigstdlla for avsedd anviandning aktiveras.

Anskaffningsvardet for egentillverkade anldggningstillgdngar
inkluderar utgifter for material, utgifter for erséttningar till
anstallda, och andra tillverkningsomkostnader som anses vara
direkt hanforbara till anldggningstillgdngen samt uppskattade
utgifter for nedmontering och bortforsling av tillgangarna och
aterstdllande av plats eller omrade dér dessa finns. Materiella
anldggningstillgangar som bestar av delar med olika nyttjande-
perioder behandlas som separata komponenter av materiella
anlaggningstillgangar. Det redovisade vardet for en materiell
anldggningstillgang tas bort ur koncernens Rapport éver finan-
siell stallning vid utrangering eller avyttring eller nér inga fram-
tida ekonomiska férdelar vantas fran anvéndning eller utrange-
ring/avyttring av tillgdngen.

Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring eller utrange-
ring av en tillgang utgdrs av skillnaden mellan forséljningspriset
och tillgdngens redovisade viarde med avdrag for direkta forsalj-
ningskostnader. Vinst och forlust redovisas som 6vrig rorelseintakt/
kostnad. Redovisningsprinciper for nedskrivningar framgar nedan.

Leasade tillgdngar

Tillgangar som hyrs enligt finansiella leasingavtal redovisas som
anldggningstillgangar i koncernens Rapport 6ver finansiell stall-
ning och vérderas initialt till det lagsta av leasingobjektets verk-
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liga varde och nuvérdet av minimileasingavgifterna vid ingdngen
av avtalet. Forpliktelsen att betala framtida leasingavgifter redo-
visas som lang och kortfristiga rantebérande skulder.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter laggs till anskaffningsvéardet endast om
det ar sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som ar for-
knippade med tillgangen kommer att komma foretaget till del
och anskaffningsvérdet kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Alla
andra tillkommande utgifter redovisas som kostnad i den period
de uppkommer. En tillkommande utgift 1aggs till anskaffnings-
vardet om utgiften avser utbyten av identifierade komponenter
eller delar dédrav. Eventuella oavskrivna redovisade virden pa
utbytta komponenter, eller delar av komponenter, utrangeras och
kostnadsfors i samband med utbytet. Reparationer kostnadsfors
16pande. Vid pappersbruken gors sa kallade underhallsstopp med
regelbundna intervall. De stérre underhallsatgérder som ater-
kommer vid dessa tillfdllen behandlas som en separat kompo-
nent. Avskrivning gors 6ver tiden fram till nésta underhallsstopp,
vilket normalt intréffar efter 12-18 manader.

Avuskrivning

Avskrivning sker linjart 6ver tillgdngens berdknade nyttjande-
period. Koncernen tilldimpar komponentavskrivning vilket inne-
bér att komponenternas beddmda nyttjandeperiod ligger till
grund for avskrivningen. Foljande avskrivningstider tillampas:

Industribyggnader 20 ar
Kontorsbyggnader 30-50 ar
Markanlaggningar 20 ar
Maskiner fér massa och papperstillverkning 10-30 ar
Ovriga maskiner 10 &r
Fordon, inventarier och komponenter 2-5ar

Beddmning av en tillgdngs restvirde och nyttjandeperiod
gors arligen.

Immateriella anlédggningstillgdngar

Goodwill

Goodwill varderas till anskaffningsvarde minus eventuella acku-
mulerade nedskrivningar. Goodwill férdelas till kassagenere-
rande enheter och prévas minst arligen fér nedskrivningsbehov
(se redovisningsprincip Nedskrivning av materiella och immate-
riella tillgangar samt andelar i dotterféretag och intresseforetag).
Goodwill som uppkommit vid férvarv av intresseféretag inklude-
rasidet redovisade vardet for andelarna.

Forskning och utveckling

Munksjo bedriver produkt- och processutveckling fokuserat framst
pa att mota kundernas krav pa produkternas egenskaper och olika
anpassningar. Aktiviteterna delas in i en forskningsfas och en
utvecklingsfas. Exempel pa utgifter som ingar i forskningsfasen ar
att ta fram ny kunskap, utgifter for utvardering och sékande efter
alternativa papperskvaliteter och produktionsprocesser. Utgifter for
forskningsfasen kostnadsférs omedelbart i Rapport 6ver totalresul-
tatet. Utgifter for utveckling, dar forskningsresultat eller annan kun-
skap tilldmpas for att astadkomma nya eller férbéttrade produkter
eller processer, redovisas som en immateriell tillgang i koncernens
Rapport 6ver finansiell stillning, om produkten eller processen ar
tekniskt och kommersiellt anvéndbar och féretaget har tillrdckliga
resurser att fullfolja utvecklingen och dérefter anvanda eller silja
den immateriella tillgdngen. Det redovisade vardet inkluderar utgif-
ter for material, direkta utgifter for 1oner och 6vriga direkta utgifter
som kan hénféras till tillgdngen. Ovriga utgifter for utveckling redo-
visas i Rapport 6ver totalresultatet som kostnad nar de uppkommer.
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Programvaror

Kostnader for utveckling och underhall av programvaror kostnads-
fors nér de uppstar. Kostnader som ar direkt forknippade med
utveckling av identifierbara och unika programvaruprodukter som
kontrolleras av koncernen och som har sannolika ekonomiska for-
delar under mer &n ett ar redovisas som immateriella tillgangar.

Elcertifikat

Tilldelning av elcertifikat sker mot egenproduktion av férnybar el
vilka vérderas till berdknat verkligt varde och redovisas som upp-
lupen intdkt. Motsvarande intékter redovisas i rérelseresultatet
som en korrigering mot elkostnaderna. Efterkommande manad
avyttras certifikaten.

Utsldppsrdtter

Munksjo har tilldelats utslappsratter for koldioxid inom EU.
Utslédppsrétter varderas initialt till verkligt virde nér koncernen
far kontroller 6ver dem och redovisas sedan till anskaffningsvar-
det enligt forst in forst ut-metoden (FIFO). Skulder pa utslappsrat-
ter redovisas till bokfort varde. Nodvéandiga utslappsratter redovi-
sas som skuld till verkligt virde. Koncernen redovisar utsldpps-
rétter pa nettobasis.

Avuskrivningar av immateriella anldggningstillgangar
Avskrivningar redovisas over tillgdngens beddmda nyttjande-
period. Goodwill och andra immateriella anldggningstillgangar
med en obestdmbar nyttjandeperiod eller som dnnu inte ar far-
diga att anvéndas provas for nedskrivningsbehov arligen och
dessutom sa snart indikationer uppkommer som tyder pa att till-
gangen ifraga har minskat i varde. Immateriella tillgangar med
bestdmbara nyttjandeperioder skrivs av fran den tidpunkt da de
ar tillgdngliga for anvéndning.

De berdknade nyttjandeperioderna for balanserade utveck-
lingsutgifter och programvaror ar 3-7 ar. Nyttjandeperioderna
omproévas minst arligen.

Nedskrivning av materiella och immateriella
anldggningstillgangar

Det redovisade vardet av materiella och immateriella anldggnings-
tillgdngar med begransade bedémda nyttjandeperioder prévas for
nedskrivningsbehov om det finns indikation pa att deras varde kan
ha reducerats under bokfort varde. Om det finns tecken pa behov
av att utfora nedskrivningstest berdknas atervinningsvardet. For
goodwill, andra immateriella anlédggningstillgdngar utan bestam-
bar nyttjandeperiod och immateriella anldggningstillgangar som
inte dnnu &r redo att tas i bruk gors berdkningen varje ar.

Om det inte gar att faststdlla visentligen oberoende kassaflo-
den till en enskild tillgang, och dess verkliga vérde minus forsalj-
ningskostnader inte kan anvéindas, ska vid prévning av nedskriv-
ningsbehov tillgdngarna grupperas till den ldgsta niva dar det gar
attidentifiera vasentligen oberoende kassafldden - en sa kallad
kassagenererande enhet.

En nedskrivning redovisas nér en tillgangs eller kassagenere-
rande enhets (grupp av enheters) redovisade varde 6verstiger
atervinningsvérdet. En nedskrivning redovisas som kostnad i
Rapport 6ver totalresultatet. D& nedskrivningsbehov identifierats
for en kassagenererande enhet (grupp av enheter) férdelas ned-
skrivningsbehovet i forsta hand till goodwill. Dérefter gors en pro-
portionell nedskrivning av 6vriga tillgdngar som ingar i enheten
(gruppen av enheter).

Atervinningsvirdet dr det hégre av dels verkligt virde med
avdrag for forsdljningskostnader och dels anvéndningsvardet. Vid
berdkning av anvdandningsvardet diskonteras framtida kassaflo-
den med en réntesats som beaktar den risk som kan associeras
med den specifika tillgdngen.
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Aterféring av nedskrivningar
En nedskrivning av tillgangar reverseras om det bade finns indi-
kation pa att nedskrivningsbehovet inte langre foreligger och det
har skett en férandring i de antaganden som lag till grund foér
berdkningen av atervinningsvardet. Nedskrivning av goodwill
aterfors dock aldrig. En reversering gors endast i den utstrdckning
som tillgangens redovisade varde efter aterféring inte 6verstiger
det redovisade védrde som skulle ha redovisats, med avdrag for
avskrivning dar sa ar aktuellt, om ingen nedskrivning gjorts.
Nedskrivningar av investeringar som halls till férfall eller
lanefordringar och kundfordringar som redovisas till upplupet
anskaffningsvérde aterfors om en senare 6kning av atervinnings-
vardet objektivt kan hénforas till en hdndelse som intraffat efter
det att nedskrivningen gjordes.

Varulager

Varulager vérderas till det lagsta av anskaffningsvirdet och netto-
forsdljningsvardet. Anskaffningsvérdet for varulager berdknas
genom tillimpning av forst in- forst ut-metoden (FIFO) och inklude-
rar utgifter som uppkommit vid férvarvet av lagertillgdngarna och
transport av dem till deras nuvarande plats och skick. For tillver-
kade varor och pagaende arbeten inkluderar anskaffningsvardet en
rimlig andel av indirekta kostnader baserad pa ett normalt kapaci-
tetsutnyttjande. Nettofdrsaljningsvardet dr det uppskattade forsalj-
ningspriset efter avdrag for uppskattade férsaljningskostnader.

Resultat per aktie

Berdakningen av resultat per aktie baseras pa arets resultatikon-
cernen hanforligt till moderbolagets aktiedgare och pa det vagda
genomsnittliga antalet aktier utestdende under aret. Utspad-
ningseffekten av aktierelaterade erséttningar avspeglas i berdk-
ningen av resultat per aktie efter utspadning.

Ersidttningar till anstillda

Pensionsforpliktelser

Koncernforetagen har olika pensionsplaner. Pensionsplanerna
finansieras vanligen genom betalningar till férsékringsbolag eller
forvaltaradministrerade fonder, dér betalningarna faststalls utifran
periodiska aktuariella berdkningar. Koncernen har bade férmansbe-
stdmda och avgiftsbestdmda pensionsplaner. En avgiftsbestaimd
pensionsplan dr en pensionsplan enligt vilken koncernen betalar
fasta avgifter till en separat juridisk enhet. Koncernen har inte nagra
rattsliga eller informella forpliktelser att betala ytterligare avgifter
om denna juridiska enhet inte har tillrdckliga tillgdngar for att
betala alla erséttningar till anstéllda som hédnger samman med de
anstalldas tjanstgoring under innevarande eller tidigare perioder.

En formansbestdmd pensionsplan &r en pensionsplan som
inte dr avgiftsbestdmd. Utméarkande for formansbestdmda planer
dr att de anger ett belopp for den pensionsforman en anstélld
erhaller efter pensionering, vanligen baserat pa en eller flera
faktorer sasom alder, tjanstgoringstid och 16n.

Den skuld som redovisas i koncernens Rapport 6ver finansiell
stéllning avseende férmansbestdmda pensionsplaner dr nuvér-
det av den formansbestdmada forpliktelsen vid rapportperiodens
slut minus verkligt virde pa forvaltningstillgangarna. Den for-
mansbestdmda pensionsforpliktelsen berdknas arligen av obero-
ende aktuarier med tilldmpning av den s.k. projected unit credit
method. Nuvardet av den formansbestdmda forpliktelsen fast-
stélls genom diskontering av uppskattade framtida kassafléden
med anvandning av rdntesatsen for forstklassiga foretagsobliga-
tioner som ar utfadrdade i samma valuta som ersédttningarna
kommer att betalas i med 16ptider jamférbara med den aktuella
pensionsskuldens. Nér det inte finns en aktiv marknad fér sadana
foretagsobligationer anvénds istallet marknadsréntan pa stats-
obligationer med en motsvarande 16ptid.
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Ataganden for &lderspension och familjepension for tjinstemén
i Sverige tryggas genom en forsakring i Alecta. Munksjé har inte
haft tillgang till sddan information som gor det mojligt att redo-
visa denna plan som en formansbestdmd plan. Pensionsplanen
redovisas dérfor som en avgiftsbestdmd plan.

Aktuariella vinster och forluster till f6ljd av erfarenhetsbase-
rade justeringar och forandringar i aktuariella antaganden redo-
visas under 6vrigt totalresultat under den period de uppstar.

Kostnader avseende tjanstgoring under tidigare perioder redo-
visas direkt i arets resultat, om inte férdndringarna i pensions-
planen dr villkorade av att de anstéllda kvarstar i tjainst under en
angiven period (intjanandeperioden). I sadana fall fordelas kost-
naden avseende tjanstgoring under tidigare perioder linjart over
intjanandeperioden. For avgiftsbestdimda pensionsplaner betalar
koncernen avgifter till offentligt eller privat administrerade pen-
sionsforsakringsplaner pa obligatorisk, avtalsenlig eller frivillig
basis. Koncernen har inga ytterligare betalningsforpliktelser nar
avgifterna val ar betalda. Avgifterna redovisas som personalkost-
nader nér de forfaller till betalning. Férutbetalda avgifter redovisas
som en tillgangi den utstrdckning som kontant aterbetalning eller
minskning av framtida betalningar kan komma koncernen tillgodo.

Ersdttningar vid uppsdgning

En kostnad for ersédttningar i samband med uppsagningar av per-
sonal redovisas endast om féretaget kan visas vara forpliktigat,
utan realistisk mojlighet till tillbakadragande, av en formell detal-
jerad plan att avsluta en anstéllning fére den normala tidpunk-
ten. Nér ersédttningar lamnas som ett erbjudande for att upp-
muntra frivillig avgang, redovisas en kostnad om det dr sannolikt
att erbjudandet kommer att accepteras och antalet anstillda som
kommer att acceptera erbjudandet tillférlitligt kan uppskattas.

Aktierelaterade ersittningar
Koncernens anstillda belénas med aktierelaterade ersittningar,
dar regleringen gors med aktier och dar foretaget erhaller tjdnster
fran anstéllda som vederlag for egetkapitalinstrument (aktierelate-
rad ersdttning). Kostnaden som uppstar fran aktierelaterade
ersattningar varderas till verkligt varde vid tilldelningsdatumet
med hjalp av en lamplig virderingsmodel som presenteras nogran-
nare inot 9. Denna kostnad redovisas i Personalkostnader under
tidsperioden da resultat och tjanstgdringsrelaterade villkor uppnas
och motsvarande 6kning redovisas i eget kapital under balanserat
resultat. Kumulativa kostnader som redovisas i eget kapital for
aktierelaterade ersattningar vid varje rapportperiods slut till intja-
nandeperiodens slut, reflekterar andelen av intjanandeperioden
som 16pt och koncernens béasta beddmning av antalet egetkapital-
instrument som slutligen forvéntas bli intjdnade, baserat pa tjdnst-
gorings- och icke marknadsrelaterade intjanandevillkor (se not 9).
Beloppet som redovisas i resultatrdkningen reflekterar forand-
ringen i kumulativa kostnader under bérjan och slutet av perioden.
Avgifter relaterade till anstédlldas inkomstskatter som uppkom-
mer vid tilldelningen av aktierelaterade erséttningar behandlas
som en kontantreglerad aktierelaterad erséttning som varderas
fran borjan till verkligt varde pa tilldelningsdatumet. Verkliga var-
det kostnadsfors under intjanandeperioden och motsvarande jus-
tering gors inom skulder. Skulden redovisas till verkligt varde vid
varje rapportperiods slut da fordndringen redovisas i resultatrak-
ningen. Sociala kostnader varderas initialt till verkligt varde och
kostnadsfors 6ver intjinandeperioden. Skulden redovisas till verk-
ligt vérde vid varje rapportperiods slut.

Avsittningar

En avsattning skiljer sig fran andra skulder genom att det rader
ovisshet om betalningstidpunkt eller beloppets storlek for att reg-
lera avséttningen. En avséttning redovisas i koncernens Rapport
over finansiell stallning nér koncernen har en befintlig legal eller
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informell férpliktelse som en f6ljd av en intraffad hdndelse, och
det &r troligt att ett utflode av ekonomiska resurser kommer att
kravas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskatt-
ning av beloppet kan goras. Avséttningar gérs med det belopp
som dr den bésta uppskattningen av det som kravs for att reglera
den befintliga férpliktelsen pa balansdagen

Garantier

En avsattning for garantier redovisas nér de underliggande pro-
dukterna eller tjinsterna séljs. Avsdttningen baseras pa historiska
data om garantier och en sammanvagning av tdnkbara utfall i for-
hallande till de sannolikheter som utfallen &r forknippade med.

Omstrukturering

En avsattning for omstrukturering redovisas nar koncernen har
faststallt en utforlig och formell omstruktureringsplan, och
omstruktureringen har antingen pabdrjats eller blivit offentligt till-
kdnnagiven. Ingen avsattning gors for framtida rorelseforluster.

Eventualforpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett méjligt ata-
gande som harror fran intraffade handelser och vars férekomst
bekréftas endast av en eller flera osdkra framtida héndelser eller
nar det finns ett atagande som inte redovisas som en skuld eller
avsdttning pa grund av att det inte dr sannolikt att ett utfléde av
resurser kommer att krivas.
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Bedomningar och
uppskattningar

De bedémningar och uppskattningar som enligt féretagsled-
ningen ar av vésentlig betydelse fér redovisade belopp i redovis-
ningen och att det finns en betydande risk att framtida handelser
och nytillkommen information paverkar grunden for dessa
beddmningar och uppskattningar ar fraimst:

Goodwill
Munksjo undersoker varje ar om nagot nedskrivningsbehov fore-
ligger vad géller goodwill. Goodwill &r fordelad pa kassagenere-
rande enheter som 6verensstdmmer med koncernens segment.
Vardet pa de kassagenererande enheterna beréknas baserat pa
koncernens befintliga planer. Planerna baseras pa marknadsmas-
siga antaganden och omfattar férvintade framtida kassafléden
for den existerande verksamheten vilka diskonteras med aktuell
vagd kapitalkostnad (WACC). Inget nedskrivningsbehov har kon-
staterats. Koncernens redovisade goodwill den 31 december 2015
uppgick till MEUR 223,9, se not 15.

Materiella och 6vriga immateriella tillgangar

Koncernen har materiella och 6vriga immateriella tillgangar upp-
gaende till MEUR 476,6. Tillgdngarna prévas for nedskrivningsbe-
hov nér det finns en utlésande handelse. Under 2015 prévades
vissa tillgangar for nedskrivningsbehov i affdrsomradet Graphics
and Packaging. Atervinningsbarheten av dessa tillgingar &r base-
rad pa marknadsantaganden och ledningens uppskattning av
framtida kassafléden. Fordndringar i antagandena och férsam-
ringar i vissa resultatmal kan leda till nedskrivningar.

Miljs
Med stéd av olika landers miljélagstiftning aktualiserar myndig-
heterna fragor om markundersokningar och eventuell efterbe-
handling vid nedlagda verksamheter. Ansvaret for eventuell
efterbehandling avgors i respektive enskilt fall ofta med hjalp av
skilighetsbeddmningar.

Avsattningar for miljorelaterade kostnader vilka samman-
hénger med nedlagd verksamhet har gjorts utifran bedomningar
om framtida aterstéllandekostnad. Férdndringar i antaganden
eller lagstiftning kan komma att medfora merkostnader.

Pensioner
Kostnader liksom vardet pa pensionsataganden fér formansbase-
rade pensionsplaner baseras pa aktuariella berdkningar som
utgar fran antaganden om diskonteringsrénta, férvintad avkast-
ning pa forvaltningstillgangar, framtida lonedkningar, inflation
och demografisk fordelning. Andringar i dessa antaganden med-
for fordndringar i pensionsataganden.

Nettot av koncernens pensionsataganden och vérdet av for-
valtningstillgangarna uppgick den 31 december 2015 till MEUR
52,4, se not 10.

Skatter

Uppskjuten skatt berdknas pa temporéra skillnader mellan
redovisade och skattemassiga vérden pa tillgangar och skulder.
Bedémningar och antaganden sker for att faststélla vardet pa
olika tillgdngar och skulder samt betraffande framtida skatteplik-
tiga vinster i fall framtida utnyttjande av uppskjutna skatteford-
ringar ar beroende av detta. Per 31 december redovisades MEUR
51,8 som uppskjuten skattefordran, se not 13.
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m Verksamhetsforvarv

Den 28 augusti 2012 ingicks en 6verenskommelse (kombination
eller kombinationsavtal) mellan Munksjé Oyj (Munksjo), Ahlst-
rom Abp, Munksjo AB och Munksjo Luxembourg Holding S.a.r.l.
(EQT) om sammanslagning av Munksjo AB och Ahlstroms afférs-
omrade Label & Processings verksamhet i Europa (LP Europe) och
Brasilien (Coated Specialties) for att forma Munksjé Oyj.
Forvarvet verkstdlldes i tva faser. Den forsta fasen av forvarvet
ivilket LP Europe kombinerades med Munksjo AB slutférdes den
27 maj 2013, genom att nedanstaende transaktioner verkstalldes:
¢ EQT som majoritetsidgare av Munksjo AB, tillsammans med
minoritetsdgare i Munksjo AB tillskét alla sina aktier i Munksjo
AB till Munksjé med nyemitterade aktier i Munksjo som veder-
lag (férvarvet av Munksjo AB).
Ahlstrom tillskét alla tillgangar och skulder tillhérande "LP
Europe” till Munksjo genom en partiell delning dar Ahlstroms
aktiedgare erholl nyemitterade aktier i Munksjoé som vederlag.
Genomforandet av den partiella delningen registrerades i det
finska bolagsregistret den 27 maj 2013.
Ahlstrom, EQT III Limited genom Munksjoé Luxembourg S.a.r.1.,
och nagra institutionella investerare genomforde en kontante-
mission om MEUR 128,5 mot vederlag i nyemitterade aktier
i Munks;jo.
Munksjos aktier listades pa Helsingforsborsens officiella
lista den 7 juni 2013.

Verkstéllandet av forvarvet var villkorat av tillstand fran Europeiska
Kommissionens konkurrensmyndighet. Munksjo och Ahlstrom
antog sig vissa ataganden for att mojliggora for Europeiska Kom-
missionens konkurrensmyndighet att tillkénnage att forvarvet dr i
overensstdmmelse med konkurrensbestimmelserna och EEA-
avtalet. Det storsta atagandet var att Ahlstroms for-impregnerade
papper och slipbaspapper i Osnabriick, Tyskland sdljs och att den
kvarvarande verksamheten separeras pa ett sadant satt att
verksamheterna kan verka oberoende av varandra. Totala uppskat-
tade kostnaden for slutférandet av separationen forviantas uppga
till MEUR 14,2 vilken Munks;j6 ansvarade for och har redovisats i
resultatet for 2013 och 2014. Immateriella rattigheter och konsigna-
tionslager tillhérande verksamheten Silco i Osnabriick har 6ver-
forts till Munks;jo fér MEUR 1,0.

I den andra fasen, vilken slutférdes den 2 december, 6verfordes
Coated Specialties-verksamheten till Munksjo genom en partiell
delning, dér Ahlstrom skjuter till alla tillgangar och skulder till-
horande Coated Specialties varvid Ahlstroms aktiedgare erhéll
12291 991 nyemitterade aktier i Munksjo som delningsvederlag.

Legalt forvarvade Munksjo Oyj Munksjo AB genom att emittera
nya aktier i utbyte mot aktierna i Munksjo AB. Efter detta aktiebyte
férvarvade Munks;jo LP Europe i och med delningen av LP Europe
Demerger. Ur redovisningssynpunkt (IFRS-forvarvskriterier) har
Munksjo AB identifierats som férvarvare. Darmed &r aktiebytet mel-
lan Munksj6 och Munksjo AB:s aktiedgare redovisat som en rekon-
struktion av Munksjd AB och Munksjo AB:s nettotillgangar &r redo-
visade till foregdngarens bokforda varden med historiska jamforel-
setal fran Munks;jo AB for alla perioder. Som en f6ljd dérav har LP
Europe redovisats som ett férvarv med Munksjo AB som foérvarvare.
Munksjo Oyj som mottagande part i den partiella delningen emit-
terade 11 597 326 nya aktier till Ahlstroms aktieéigare som del-
ningsvederlag. Eftersom det inte fanns nagot noterat marknads-
pris for aktierna vid tidpunkten for transaktionen, faststélldes
marknadsvérdet genom en varderingsmekanism éverenskommen
mellan avtalsparterna. Vardering enligt armlangdsprincipen fér
de kombinerade enheterna var baserat pa respektive enhets rela-
tiva EBITDA-bidrag samt EBITDA-multipel for relevanta jamforel-
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seobjekt och med justering for nettolaneskuld inkluderande pen-
sionsskulder. Marknadsvérdet for LP Europe uppgick till MEUR 106.

Féljande tabell summerar 6verférda varden for LP Europe,
beddémningen av marknadsvérden for tillgangar och skulder
enligt forvarvsdagen. Férvarvsrelaterade kostnader om MEUR 7,5
har redovisats bland 6vriga externa kostnader i koncernens
rapport éver totalresultatet for ar 2012 och med MEUR 26,4 for ar
2013 och MEUR 0,7 for ar 2014. Detta inkluderar MEUR 14,2 reser-
verat for ataganden i Osnabriick enligt beskrivning ovan.

MEUR
I

Total kdpeskilling 106,0

Preliminért identifierade férvarvade
tillgangar och skulder

Materiella anldggningstillgangar 183,1
Ovriga immateriella tillgdngar 26,7
Intresseforetag 12,0
Uppskjutna skattefordringar 10,8
Verkligt viarde av varulager 53,9
Kundfordringar 54,2
Ovriga kortfristiga fordringar 5,5
Likvida medel 9,1
Langfristiga réntebarande skulder -2,5
Avséttningar for pensioner -11,7
Uppskjutna skatteskulder -42,1
Kortfristiga rdntebdrande skulder -155,0
Leverantorsskulder -85,3
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter -12,4
Totalt identifierade nettotillgangar 46,3
Goodwill 59,7

Marknadsvérdet pa kundfordringar och 6vriga fordringar var
MEUR 65,5 och inkluderar kundfordringar till ett marknadsvarde
om MEUR 56,7. Bruttovérdet for kundfordringarna var MEUR 57,5
varav MEUR 0,8 forvantas bli obetalda.

Den 2 december 2013 verkstélldes Coated Specialties-delningen
varvid alla tillgangar och skulder som tillhérde Coated Specialties
overgick till Munksjo Oyj genom en partiell delning av Ahlstrom.
12 291 991 nya aktier i Munksjo emitterades som delningsveder-
lag till Ahlstroms aktiedgare. Det verkliga véardet av kdpeskillingen
uppgick till MEUR 66,7 och baserar sig pa Munksjos aktieavslut
om EUR 5,43 den 2 december 2013 pa Nasdaq Helsinki. Féljande
tabell sammanfattar den preliminéra totala kopeskillingen for
Coated Specialties och de preliminéra férvarvade tillgdngarna
och skulderna per den 2 december 2013:
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MEUR

I
Preliminér képeskilling 66,7

Preliminért identifierade férvirvade
tillgangar och skulder

Materiella anldggningstillgangar 48,4
Ovriga immateriella tillgdngar 21,3
Varulager 6,6
Kundfordringar 16,1
Ovriga kortfristiga fordringar 6,9
Uppskjutna skatteskulder -14,8
Langfristiga avsédttningar 5,5
Leverantorsskulder -13,7
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter -3,9
Ovriga kortfristiga skulder och avséttningar -6,0
Totalt identifierade nettotillgangar 55,4
Goodwill 11,3

Den totala goodwillen fran fas I och fas II for samgaendet uppgar

till MEUR 71,0 och framkom ur vérdet av personalens kunskaper och
de férvantade synergierna som uppstar som en f6ljd av samgaendet
och avser inkdp, produktionseffektivitet, stordriftsfordelar samt
effektivisering av organisationen. Som en del av synergirealise-
ringen har Munksj6 och Ahlstrom etablerat gemensamma inkdps-
aktiviteter. Goodwillen forvéntas inte bli avdragsgill vid beskattning.

Omsattning och rorelseresultat inkluderat i koncernens rapport
over totalresultatet for LP Europe-verksamheten fran 27 maj till
31 december 2013 var MEUR 257,0 respektive MEUR -15,3. Omsatt-
ning och rorelseresultat inkluderat i koncernens rapport éver
totalresultatet for Coated Specialties-verksamheten fran 2 decem-
ber till 31 december 2013 var MEUR 5,9 respektive MEUR 0,1.

Hade LP Europe och Coated Specialties konsoliderats i kon-
cernens rapport 6ver totalresultatet fran den 1 januari 2013 hade
pro forma-omséttningen for 2013 uppgatt till MEUR 1 120,3 och
rorelseresultatet till MEUR -11,3.
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Segmentinformation
(affirsomraden)

Munksjokoncernen dr ett internationellt specialpappersforetag
med ett unikt produkterbjudande till flera industriella applikatio-
ner och konsumentstyrda produkter. Grundat redan ar 1862 ar
Munksjo bland de vérldsledande producenterna av hégkvalitativa
papper inom attraktiva marknadssegment sa som dekorpapper,
releasepapper, elektrotekniskt papper, slipbaspapper och stal-
mellanlédggspapper. Munksjos globala ndrvaro och sétt att
integrera med kundernas verksamheter, formar en global service-
organisation med omkring 2 900 anstallda. Produktionsanlagg-
ningarna finns i Frankrike, Sverige, Tyskland, Italien, Spanien,
Brasilien och Kina.

Munksjos verksamhet ar indelad i fyra affarsomraden och
fem koncernfunktioner. Affirsomradena ar Decor, Release Liners,
Industrial Applications och Graphics and Packaging. Koncern-
funktionerna ar ekonomi, HR och kommunikation, strategisk
utveckling, juridik och férsédljningskontor. I ledningsgruppen
ingar verkstéllande direktoren, direktorer for koncernfunktio-
nerna och for de olika affairsomradena. Utndmningar till led-
ningsgruppen foreslas av verkstéllande direktoren och faststélls
av styrelsen. Verkstéllande direktéren ar med stéd av lednings-
gruppen den hogste verkstallande beslutsfattaren. Ledningen har
faststéllt rérelsesegmenten pa basis av den information som
verkstéllande direktoren bedémer vid allokering av resurser samt
uppf6ljning av resultat.

Forsédljning mellan segment sker till marknadsmassiga priser
och ingen enskild kund star f6r mer d4n 10% av bolagets intdkter.

Nedan beskrivs respektive affairsomrade.

Affirsomrade Decor

Decors produktportfolj omfattar dekorpapper och farmaceutiskt
specialtryckpapper. Dekorpapper anvédnds i mébler, kéksinred-
ningar, laminatgolv och till inom- och utomhusmiljder. Special-
tryckpapper anvéands for produktbeskrivningar inom farmaceu-
tisk- och kosmetikaindustrin.

Affirsomrade Release Liners

Release Liners produkter omfattar releasepapper, bestrukna spe-
cialpapper och pappersmassa. Releasepapper anviands som
bérare av olika tryckkénsliga sjalvhéftande material och etiketter,
framst for prismarkning, kontorsdndamal och ett brett sortiment
av sjalvhéftande material for grafisk och industriell anvdndning.

I affarsomradet ingar specialpappersmassa, Coated Specialies-
verksamheten i Brasilien, som férsorjer den sydamerikanska
marknaden med sjadlvhaftande produkter och flexibla forpack-
ningspapper.

Affirsomrade Industrial Applications

Industrial Applications produkter omfattar specialpapper for
industriell anvdndning. Exempelvis slipbaspapper f6r produktion
av slip- och poleringsmaterial till fordons-, m&bel-, tra-, metallbe-
arbetnings- och byggindustrin, elektrotekniskt papper for isole-
ring av transformatorer, genomforingar och kablar, Spantex® for
anvandning frimst inom mdbelindustrin, tunnpapper som
anvénds for skydd inom industrin for rostfritt stal, aluminium
och glas samt konstnérspapper som bland annat anvéands vid
akvarellmalning samt digitalt tryck.

Affirsomrade Graphics and Packaging
Graphics and Packagings produkter omfattar flexibla férpack-
ningspapper, metalliserade papper samt grafiska och industriella
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papper. Flexibla férpackningspapper anvands huvudsakligen
inom livsmedelsindustrin. Metalliserade papper anvands framst
till etiketter for drycker. Grafiska och industriella papper dr obe-
strukna papper for till exempel noteringslappar, mellanlagg,
brevfonster och diverse grafiska tillampningar.

Ovrigt och elimineringar

Kostnader i segmentet Ovrigt tillhér huvudkontoret som férdelar
sig mellan féljande funktioner: verkstéllande direktor (CEO), kon-
cernens ekonomiavdelning (Group Finance), finansiering (Trea-
sury), investerarrelationer (Investor Relations), strategi (Strategy),
juridisk avdelning (Legal), kommunikation, IT (Group IT) och
HR-funktioner. Huvudkontorets kostnader bestar huvudsakligen
av 16ner, hyror och ersittning till experter. Till segmentet Ovrigt
hor dven andra exceptionella kostnader som inte noteras vid
bedémning av affirsomradens prestation.

MEUR 2015 2014 2013
I

Kostnader for huvudkontoret -12,2 -12,9 -9,4
Sakring -5,5 -4,2 -0,8
Kostnader relaterade till

verksamhetsférvarv (not 3) - - -13,4
Ataganden relaterade till

Osnabriick (not 3) - -0,7 -13,5
Europeiska kommissionens

svar - -1,4 -

Forandring i miljorelaterade
avsdttningar -2,4 - -

Omstruktureringskostnader
samt ovriga
engangskostnader -1,0 -0,9 -3,0

-21,1 -20,1 -40,1

Finansiella kostnader, finansiella intékter och skatter behandlas
pa koncernniva. Intékter och kostnader som rapporteras till bola-
gets ledning anges med samma grunder som i externa rapporte-
ringen. Tillgdngar och skulder som rapporteras till bolagets led-
ning anges med samma grunder som i externa rapporteringen.

Industrial ~ Graphics and Ovrigt och

MEUR 2015 Decor Release Liners Applications Packaging elimineringar Koncernen
S

Nettoomsattning, extern 369,1 428 164,8 173,6 -4,8 1130,7
Nettoomséattning, intern 3,5 9,6 1,8 2,1 -17,0 0,0
Nettoomsittning 372,6 437,6 166,6 175,7 -21,8 1130,7
Rorelseresultat 34,6 8,0 19,6 -8,4 -21,1 32,7
Finansiella kostnader -4,7
Skatt -5,2
Arets resultat 22,8
Ovriga upplysningar

Investeringar 11,6 13,5 9,1 4,3 2,9 41,4
Av- och nedskrivningar 8,0 28,1 7,9 8,2 1,4 53,6
Medeltal anstéllda 855 859 574 428 58 2774

Industrial ~ Graphics and Ovrigt och

MEUR 2014 Decor Release Liners Applications Packaging elimineringar Koncernen
S

Nettoomsdattning, extern 373,8 437,2 157,0 172,8 -3,5 1137,3
Nettoomséattning, intern 0,9 8,8 2,2 0,0 -11,9 0,0
Nettoomsittning 374,7 446,0 159,2 172,8 -15,4 1137,3
Rorelseresultat 35,8 15,3 16,3 -1,9 -20,1 45,4
Finansiella kostnader -28,5
Skatt 9,2
Arets resultat 7,7
Ovriga upplysningar

Investeringar 8,1 13,0 7,1 13,7 4,6 46,5
Av- och nedskrivningar 9,1 28,2 7,5 6,4 2,8 54,0
Medeltal anstéllda 877 845 556 432 55 2765
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Not 4 forts.
Industrial ~ Graphics and Ovrigt och

MEUR 2013 Decor Release Liners Applications Packaging elimineringar Koncernen
S
Nettoomsdttning, extern 367,4 241,4 151,7 102,4 0,4 863,3
Nettoomséttning, intern 0,8 7,7 6,3 - -14,8 0,0
Nettoomsittning 368,2 249,1 158,0 102,4 -14,4 863,3
Rorelseresultat 14,5 -2,5 7,3 -12,6 -40,1 -33,4
Finansiella kostnader -22,9
Skatt -1,1
Arets resultat -57,4
Ovriga upplysningar
Investeringar 4,5 7,5 5,7 1,9 3,0 22,6
Av- och nedskrivningar 11,8 15,3 7,5 3,6 1,1 39,3
Medeltal anstéllda 888 465 556 262 45 2216
Nettoomséttning per marknad, MEUR 2015 2014 2013 Operativt kapital per land, MEUR 2015 2014 2013
—— ——
Tyskland 192,4 193,5 146,9 Tyskland 176,1 181,6 188,1
Italien 85,4 85,9 65,2 Sverige 140,5 135,4 131,2
Spanien 86,7 87,2 66,2 Frankrike 142,1 133,6 156,8
Polen 72,0 72,4 55,0 Italien 96,7 113,4 111,6
Nederlanderna 55,8 56,1 42,6 Brasilien 54,9 71,8 70,0
Frankrike 61,2 61,5 46,7 Spanien 39,6 43,6 43,7
Ovriga EU 164,5 165,5 125,6 Ovriga 2,0 -6,2 -6,6
Turkiet 51,6 51,9 39,4 Koncernen totalt 651,9 673,2 694,8
Ovriga Europa 30,5 30,7 23,3
UsA S >8,5 44,4 Materiella och immateriella anldgg-
Brasilien 78,8 79,3 60,2 ningstillgdngar per land, MEUR 2015 2014 2013
Ovriga Amerika 31,2 31,4 23,8 Tyskland 1905 188.4 1903
Kina e 47,5 36,0 Frankrike 128,0 161,1 157,8
Korea il 21,2 16,1 Italien 154,8 133,0 137,4
Indien 207 20,8 158 Sverige 138,2 123,4 130,7
Ovriga Asien och o
Stillahavsomréadet 52,3 52,6 39,9 Brasilien = 76,1 78,6
Afrika och Mellandstern 21,3 21,4 16,3 ?pamen B 337 33,9
Koncernen totalt 1130,7 1137,3  863,3 Ovriga ZE 12,6 13,5

Koncernen totalt 700,5 728,3 742,2

Nettoomséttningen i tabellerna ovan har delats utifran kundernas

geografiska placering.
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m Ovriga externa kostnader

Koncernen, MEUR 2015 2014 2013
Transportkostnader -48,1 -47.,9 -39,5
Energikostnader -95,2 -104,3 -73,4
Reparation, underhall och

utvecklingskostnader -43,0 -43,6 -33,7
Ovriga produktionskostnader -43,7 -44.2 -32,8
Leasing och hyreskostnader -8,5 -6,2 -5,8
Ovrigt -45,0 -46,5 -70,3
Ovriga externa kostnader -283,5 -292,7 -255,5

Engangsposter som ingar i Gvriga externa kostnader

m Ersattning till revisorer

Bolagsstdmman som holls 2015 faststéllde i enlighet med styrel-
sens forslag att vdlja KPMG Oy Ab till bolagets revisor. KPMG har
utsett CGR Sixten Nyman till huvudansvarig revisor. Bolagsstam-
man faststéllde vidare att revisorns arvode betalas enligt av bola-
get godkand rakning.

Bolagsstdmman som hélls 2014 faststéllde i enlighet med sty-
relsens forslag att vdlja KPMG Oy Ab till bolagets revisor. KPMG
har utsett CGR Sixten Nyman till huvudansvarig revisor. Bolags-
stdmman faststillde vidare att revisorns arvode betalas enligt av
bolaget godkédnd rakning.

Ar 2013 reviderades Munks;j6 Oyj av PwC och dotterbolagen
avEY.

Koncernen, MEUR 2015 2014 2013 e — B 2014 2013
Kostnader relaterade till KPMG
verksamhetsforvérv (not 3) - - -13,4 Revisionsuppdrag 0,5 0,4 -
Ataganden relaterade till Revisionsverksamhet utéver
Osnabriick (not 3) - -0,7 -13,5 revisionsuppdraget - - -
Omvérdering av lagret (not 3) - - -2,4 Skatteradgivning - - -
Kostnader fér att uppnéa Ovriga tjanster 0,1 0,1 -
?.ynerglerna - 1,0 -11,0 Totalt 0,6 0,5 N
Ovrig omstrukturering -4,9 -4,2 -
P i Ernst & Young
Avséttningar for miljorelaterade —
kostnader -2,4 - -6,3 Revisionsuppdrag - - 0,3
Europeiska kommissionen - -1,4 - Revisionsverksamhet utéver
Ovriga kostnader = -0,3 2,5 rev151or‘tsu;.)pd'raget - - 03
73 56 49,1 ?katteradgwnmg - - 0,0
Ovriga tjanster - - 0,0
Under 2015 uppgick poster av engangskaraktér till MEUR 7,3.
. . . Totalt - - 0,6
Av dessa kostnader avsag MEUR 4,9 omstrukturering av bruket i
Mathi i Italien och MEUR 4,9 for insatser for att justera koncernens .
R - . PriceWaterhouseCoopers
kostnadsbas. Det bokades darut6ver en avsitting under 2015 pa —
MEUR 2,4 avseende en férdndring av uppskattning av historiska Revisionsuppdrag - - 04
miljéansvar. Revisionsverksamhet utéver
Under 2014 uppgick poster av engdngskaraktér till MEUR -5,6. revisionsuppdraget - - 0,1
Av dessa kostnader avsag MEUR 1,4 arbete géllande meddelanden Skatteradgivning - - 0,9
om invéndningar fran Europeiska Kommissionen, MEUR 1,0 tidig- Ovriga tjanster _ - 1,0
are verksamhetsforvarv, huvudsakligen forpliktelsen att betala Totalt — — 24
)

kostnader som uppstatt vid avyttring av verksamhet i Osnabriick

i Tyskland (i samband med verksamhetsforvarvet 2013) och MEUR
3,2 for kostnader géllande 6vrig omstrukturering. Av dessa kost-
nader, avsag MEUR 2,7 omstrukturering av séljorganisationen som
kommunicerades under fjarde kvartalet 2014.

Under 2013 omfattade poster av engangskaraktar huvudsak-
ligen verksamhetsforvérv som beskrivs i not 3. Transaktionskost-
naderna innefattar huvudsakligen kostnader géllande finansiell
och juridisk radgivning, marknadsstudier och motsvarande verk-
samhet for att bedoma transaktionen. Munks;jo har atagit sig att
betala vissa kostnader som uppkommer fran avyttringen av verk-
samheten i Osnabriick i Tyskland, vilket kravdes av Europeiska
Kommissionen for regulatoriskt godkdnnande. Lagervarderingen
avser en icke likvid omvérdering av lagret vid férvarvstidpunkten.

Kostnader for att uppna synergier och integrationsersattnings-
nivaer avser kostnader fér att uppna kommunicerade synergier
inklusive forbattringsprogrammet for Graphics and Packaging.
Avséttningar for miljorelaterade kostnader for de nedlagda pro-
duktionsanldggningarna i Italien och USA har &kat. Ovriga poster
av engangskaraktdr omfattar bland annat sma omstrukturering-
skostnader som inte anses hanfora sig till programmet gillande
synergifordelar.
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2015 2014 2013
Medeltal anstéllda Antal Varav mén % Antal Varav mén % Antal Varav mén %
Frankrike 1031 84 1040 85 812 86
Sverige 582 82 563 83 562 83
Tyskland 435 85 463 84 458 85
Italien 260 82 262 82 170 79
Brasilien 252 88 233 89 19 95
Spanien 157 91 162 89 162 88
Ovriga 57 55 42 54 33 66
Medeltal anstillda 2774 2765 2216
Munksjo Oyj Munksjo Oyj
27 majtill31dec  1jan till 26 maj
Styrelsen och ledande befattningshavare 2015 2014 2013 dec2013
—
Styrelseledamoter 6 7 6 8
Kvinnor, % 33 29 33 25
Min, % 67 71 67 75
Vd och andra ledande befattningshavare 11 10 10 12
Kvinnor, % 36 20 20 17
Maén, % 64 80 80 83
2015 2014 2013
Koncernens loner, andra ersittningar Styrelse  Tantiem Ovriga Styrelse  Tantiem Ovriga Styrelse  Tantiem Ovriga
och sociala kostnader, MEUR ochvd tillvd anstillda ochvd tillvd anstillda ochvd tillvd anstillda
Styrelse och vd* 0,9 0,2 0,8 0,1 0,7 0,5
Frankrike 64,3 65,6 48,0
Sverige 29,1 28,6 29,6
Tyskland 28,3 28,9 27,7
Spanien 8 8,4 8,7
Italien 13,7 13,3 8,6
Brasilien 7,2 8,7 0,3
Ovriga 3,1 2,8 1,8
Loner och andra erséttningar 0,9 0,2 153,7 0,8 0,1 156,3 0,7 0,5 124,7
Totalt l6ner och andra erséttningar 154,8 157,2 125,9
Sociala kostnader 41,2 40,0 339
Aktiebaserade incitamentsprogram 0,9 0,6
Ovriga personalkostnader 2,6 2,7 3,8
199,5 200,5 163,6
Varav pensionskostnader for vd 0,2 0,2 0,2
Varav pensionskostnader for 6uriga anstdllda 10,7 9,9 8,9

*Inkluderar inte det aktiebaserade incitamentsprogrammet, se not 8.
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m Ersattningar till styrelsen och ledande befattningshavare

Ersittning till styrelsen och styrelsens kommittéer
Enligt bolagsstdmman 2015, utgar arligen arvode till styrelse-
ordféranden pa EUR 80 000, samt till 6vriga av stdimman valda
styrelseledaméter, som inte &r anstéllda i bolaget, pa EUR 40 000.
For revisionsutskottet utgadr EUR 12 000 till ordféranden samt
EUR 6 000 till 6vriga ledamoter. FOr ersédttningsutskottet utgar
EUR 6 000 till ordféranden samt EUR 3 000 till 6vriga ledamoter.
For valberedningen utgar EUR 6 000 till ordféranden samt EUR
3000 till 6vriga ledamoter.

Enligt bolagsstdmman 2014, utgar arligen arvode till styrelse-
ordféranden pa EUR 70 000, samt till 6vriga av stimman valda sty-
relseledaméter, som inte &r anstéillda i bolaget, pa EUR 35 000. For
revisionsutskottet utgar EUR 9 000 till ordféranden samt EUR 6 000
till 6vriga ledaméter. For ersattningsutskottet utgar EUR 6 000 till
ordféranden samt EUR 3 000 till 6vriga ledaméter. Ordférande och
ovriga ledamoter i valberedningen kommer inte att fa erséttning.

Enligt den extra bolagsstdmman i Munks;jé Oyj, i maj 2013, utgar
arligen arvode till styrelseordféranden pa EUR 70 000, samt till
Ovriga av stimman valda styrelseledamoter, som inte dr anstéllda
ibolaget, pa EUR 35 000. For revisionsutskottet utgar EUR 9 000 till
ordféranden samt EUR 6 000 till 6vriga ledamoter och for ersatt-
ningsutskottet utgar EUR 6 000 till ordféranden samt EUR 3 000 till
ovriga ledamoter.

Munksjo Oyj
27 maj

Arsarvode for period, till 31 dec
KEUR 2015 20142 2013
——
Peter Seligson Ordférande 86 77 46
Fredrik Cappelen 44 39 24
Elisabet Salander
Bjorklund 50 44 26
Sebastian Bondestam 45 41 24
Hannele Jakosuo-Jansson 42 38 22
Alexander Ehrnrooth Medlem sedan

2014 45 31 -
Caspar Callerstrom  Medlem sedan

2014 9 28 43)
Jarkko Murtoaro Avgick 2014 - - —4)

Thomas Ahlstréom Orférande i

(ej styrelsemedlem)  valberedningen 4
Mikko Mursula Valberedningen

(ej styrelsemedlem) 2

1) Perioden 27 maj till 31 december 2013; Valberedningen har dartill kompen-
serats med (hela aret) EUR 6 000 for ordférandet och EUR 3 000 for bered-
ningsmedlemmarna. Valberedningens medlemmar dr Casper Callerstrom
(ordférande), Peter Seligson, Fredrik Cappelen, Thomas Ahlstrom och Timo
Ritakallio. Kompensationen for Peter Seligson, Fredrik Cappelen och
Casper Callerstrom har inkluderats i siffrorna ovan

2) Perioden 1 januari till 31 mars 2014; Valberedningen har dartill kompense-
rats med (hela &ret) EUR 6 000 for ordférandet och EUR 3 000 for berednings-
medlemmarna. Valberedningens medlemmar &r Casper Callerstrom (ord-
forande), Peter Seligson, Fredrik Cappelen, Thomas Ahlstrém och Timo Rita-
kallio. Kompensationen (tre méanader) for Peter Seligson, Fredrik Cappelen
och Casper Callerstrom har inkluderats i siffrorna ovan. Ingen kompensa-
tion betalades for valberedningen fér perioden 1 april till 31 december 2014.

3) Denna summa dr kompensationen fér ordférandeskapet i valberedningen
for perioden 27 maj till 31 december 2013.

4) Jarkko Murtoaro har avsagt sig sitt arvode.
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Som diskuterats i not 1 har Munksjé AB i enlighet med IFRS
forvarvskriterier definierats som forvarvare ur redovisningssyn-
punkt fastdn det 4r Munksjo Oyj som legalt forvérvat Munksjo AB.
Ienlighet ddrmed har Munksj6 AB:s uppgifter anvints i denna
not for perioden fére 27 maj 2013. Ersattning till styrelsen efter

27 maj utgor ersattning till styrelsen i Munksjo Oyj.

Munksjo AB
ljan
till 26 maj
Arsarvode for period, KSEK 2013
S
Fredrik Cappelen Ordférande fran 2009 78
Ingvar Petersson 46
Richard Chindt 42
Jan Astrém vd -
Caspar Callerstrom -
Elisabet Salander Bjorklund 39

Riktlinjer for erséttning

Verkstéllande direktdren och évriga ledande befattningshavare
ska erbjudas en fast 16n (grundlon) och i vissa fall rorlig ersatt-
ning och naturaférmaner. Den sammanlagda erséttningen ska
vara marknadsmaéssig och konkurrenskraftig samt relaterad till
befattningshavarens ansvar och befogenheter.

Tilldimpning av riktlinjer for erséttning

Styrelsen fattar beslut om verkstéllande direktdrens ersattning
pa basis av ersdttningsutskottets forslag och om 6vriga ledande
befattningshavares ersdttning pa basis av verkstdllande direkto-
rens forslag under 6versyn av ersittningsutskottet.

Ledande befattningshavare
Med ledande befattningshavare avses verkstdllande direktoren,
tillika koncernchefen, affirsomradeschefer samt stabschefer.

Fast 16n och rorlig erséttning
Lon och rorlig ersattning ska faststéllas per kalenderar. Verk-
stallande direktdren och andra ledande befattningshavare kan
erbjudas rorlig ersattning. Den rorliga ersattningen ska vara
begransad och relaterad till den fasta l6nen och baseras pa kon-
cernens finansiella mal samt individuella mal. Slutligt beslut om
utbetalning av rorlig ersattning tas av styrelsen efter att foreta-
gets reviderade bokslut har godkants.

Rorlig ersédttning ska inte vara pensionsgrundande, med undan-
tag for de fall dar det foljer av tillamplig lag eller reglernaien
generell pensionsplan (till exempel den svenska ITP-planen).

Langsiktiga incitamentsprogram

Verkstéllande direktoren och ledningen deltar i incitamentspro-
grammet fran 2014 som beskrivs i not 9. Under 2015 skedde ingen
tilldelning och forsta tilldelningen kommer att dga rum ar 2017.
Kostnader for verkstdllande direktdren och ledningen som redo-
visas i resultatrakningen under 2015 uppgick till MEUR 0,2 (0,1)
och respektive MEUR 0,5 (0,1). Det fanns inget nytt incitaments-
program under 2015.



Not 8 forts.

Pension

Pensionsldsningar for ledande befattningshavare innebér sed-
vanlig tjdnstepension och i vissa fall individuellt avtalade tjanste-
pensionsldsningar innehallande en kombination av férméns- och
premiebestdmda pensionsplaner. Verkstéllande direktoren har
ettindividuellt pensionskontrakt som anger att bolaget ska bidra
med ett belopp motsvarande 35% av den fasta arslénen per ar for
verkstéllande direktorens pension till en tjanstepensionsforsak-
ring, utsatt av verkstéllande direktéren. Munksjo och vd har inte
ingatt avtal om fortidspension. Verkstéllande direktérens pen-
sionsalder &r 65 ar.

Koncernen/noter

Ovriga formaner
I den man 6vriga forméner utgar utgors de av bilférman, bostads-
féorman och sjukvardsforsakring.

Uppségningstid och avgangsvederlag
Uppségningstiden for vd &r tolv manader fran bolaget sida och
sex manader fran vd:ns sida. I det fall avtalet sdgs upp av bolaget
och vd inte ingatt ett nytt anstéllningsavtal fore utgangen av upp-
sdgningstiden pa tolv manader, dr vd:n beréttigad till ersdttning
under ytterligare sex manader eller tills att ny anstallning ingatts
av den verkstédllande direkt6ren inom denna period.

Erséttning och formaner till ledande Rorlig Ovriga Pensions-
befattningshavare, KEUR Bruttolon ersdttning formaner kostnad Totalt
I

Jan Astrém som vd fér Munksjo Oyj 561 222 1 182 966
Ovriga ledande befattningshavare

fér Munksjo Oyj 1778 567 64 450 2859
Totalt 2015 2339 789 65 632 3825
Jan Astrém som vd fér Munksjo Oyj 537 94 1 200 832
Ovriga ledande befattningshavare

f6r Munks;jo Oyj 1979 276 65 467 2787
Totalt 2014 2516 370 66 667 3619
Jan Astrém som vd fér Munksjé Oyj 27 maj till 31 dec 2013 339 96 1 99 535
Jan Astrém som vd fér Munksjo AB 1jan till 26 maj 2013 205 416 1 65 687
Ovriga ledande befattningshavare

for Munksjo Oyj 27 maj till 31 dec 2013 1029 485 84 268 1866
Ovriga ledande befattningshavare

for Munksjo AB 1jan till 26 maj 2013 794 880 63 203 1940
Totalt 2013 2367 1877 149 635 5028

m Aktierelaterade ersattningar

Munks;j0s styrelse godkdnde den 28 maj 2014 ett langsiktigt aktie-
baserat incitamentsprogram for koncernens ledande befattnings-
havare och andra nyckelpersoner, totalt cirka 35 personer. Syftet
med programmet dr att sammanlénka koncernens finansiella mal
med aktiedgarnas och ledningens intressen i ett incitamentspro-
gram baserat pa aktiedgande i bolaget. Programmet ger deltagarna
rétt att erhalla matchningsaktier och prestationsaktier pa basis av
deras initiella investering i sparaktier. Matchningsaktierna och
prestationsaktierna kommer att utdelas beroende pa prestations-
kraven nedan, innehavet av investerade aktier och fortsatt tjédns-
goring av deltagaren. Intjaningstidpunkt for 2014 programmet &r
31 december 2016, vilket innebar 3 ars intjdnandeperiod.
A-rittigheter: 1 matchningsaktie per sparaktie utan presta-
tionskrav.

B-rattigheter: 1 aktie da betalningsférmaga for dividend &ar
MEUR 200, 2 aktier d& betalningsférmaga for dividend 4r MEUR
225 och 3 aktier da betalningsformaga for dividend &r MEUR
250. Behorighet mellan dessa nivaer bestdmt linjért. Som vill-
kor stélls @ven att den absoluta totalaktieavkastningen (TSR) ar
positiv under intjanandeperioden.

C-rattigheter: proportionerat till totalaktieavkastning (TSR),

1 aktie ifall TSR &r lika hog eller hogre an jamforelsegruppens
index, 2 aktier ifall TSR &r 10 procentenheter hogre an jamforel-
segruppens index. Som villkor stélls &ven att den absoluta tota-
laktieavkastningen (TSR) dr positiv under intjdinandeperioden.

Absoluta och relativa totalaktieavkastning (TSR) identifieras som
ett marknadsrelaterat villkor enligt IFRS 2 medan betalningsfor-
maga for dividend (utdelning) identifieras som ett icke marknads-
relaterat villkor. Pa grund av osakherhet om realisering och anta-
let matchingaktier och prestationsaktier som férvéntas intjdnas,
har Monte Carlos modell anvands vid vardering av ifragavarande
instrument. Monte Carlos modell anvénds vid berdknandet av
verkligt virde exklusive nuvardet av framtida dividender for
instrument dér intjdnande beror pa marknadsrelaterade villkor.
For ovriga instrument beréknas verkligt varde pa basis av aktie-
priset exklusive nuvérdet av framtida dividender (utdelningar).
Totalt antal av potentiella tilldelade aktier dr 417 474, varav
15 245 aktier forverkade under 2014 och ytterligare 27 424 under
2015. Darutover tilldelades 52 301 aktier under 2015, vilket resul-
terade i ett utgaende antal av 427 106 (402 229) aktier. Vgt medel-
tal av verkligt vérde av tilldelade aktier var 5,03 EUR och innbo-
ende vérdet av aktier som févantas intjanas uppgick till 2 448 738
(2 999 977) EUR. Totala kostnader som redovisas i resultatrak-
ningen under 2015 uppgick till MEUR 0,9 (0,6). Skulden for kon-
tantreglerade aktierelaterad ersédttningar uppgick 31 december
2015 till MEUR 0,6 (0,4) och motsvarande belopp i eget kapital
uppgick till MEUR 0,3 (0,2).
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W1/ Avsittningar for pensioner och liknande forpliktelser

Munksjo har forméansbestdmda pensionsplaner for tjdnsteméan
iflera ldnder. Pensionsskulden i Sverige, Tyskland, Frankrike,
Italien och USA uppgick till MEUR 12,3, 16,8, 14,9, 6,2 respektive
2,2.De mest betydande férmansbestdmda planerna baseras pa
anstéllningstid och den ersédttning som de anstéllda har vid eller
néra pensioneringen. Berakningarna ar utférda enligt den sa kall-
lade projected unit credit method med de antaganden som anges
nedan. Dessa planer dr huvudsakligen ofonderade férutom for
USA, Frankrike och Tyskland som ar delvis fonderad. Munks;jo har
aven avgiftsbestimda pensionsplaner.

Viss del av pensionsatagandena for tjinstemén i Sverige tryggas
genom Alecta. Alecta saknar information avseende férdelningen
av intjdnad pension fran tidigare arbetsgivare. All intjdnad pension
registreras istéllet hos den sista arbetsgivaren. Ddrmed saknar
Alecta mojligheten att faststalla en exakt fordelning av tillgdngar
och avséttningar for respektive arbetsgivare och redovisas som en
avgiftsbestdimd pensionsplan. Arets avgifter for pensionsforsak-
ringar uppgick till MEUR 0,5 (0,5, 0,5). Vid utgangen av aret uppgick
Gverskottet, i form av den kollektiva konsolideringsgraden till 148%
(144%, 148%). Den kollektiva konsolideringsgraden &r marknads-
vardet pa forvaltarnas tillgangar i procent av motsvarande
forsakringsataganden.

Forvaltningstillgdngarna i USA, Frankrike och Tyskland upp-
gick till MEUR 6,2, 8,1 respektive 0,2. Fonderingsprincipen &r att
folja lagsta avsattningsniva enligt lagkrav. I USA berdknas den
lagsta avsattningsnivan skapa full fondering av skulden 6ver en
sju ars period. Planen avser att na en avkastning som star i 6ver-
ensstdmmelse med en rimligt forsiktig for medellang till lang
kapitalmarknadsinvestering. Tillgdngarna i USA dr investerade
iaktie- och skuldinstrument uppgaende till MEUR 3,8 respektive
MEUR 2,4.

Franska forvaltningstillgdngar bestar av tillgdngar som for-
valtas av externa forsékringsbolag dér tillgangarna allokeras
huvudsakligen i obligationer med lag risk. I Tyskland bestar for-
valtningstillgdngarna av kontanter pa sparrkonto.

Nedanstaende tabeller presenterar fordelningen av pensions-
kostnader (netto) som redovisas i 6vrigt totalresultat, fordndring
iataganden och forvaltningstillgdngar samt belopp som redo-
visas i Ovrigt totalresultat for samtliga planer.
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Belopp redovisade i koncernens rapport 6ver finansiell stillning

Tillgangar och skulder hénférliga till pensionsplaner:

MEUR 2015 2014 2013
——

Nuvérde av formansbestdmda

forpliktelser ofonderade 37,0 36,0 33,0

Nuvarde av férmansbestdmda
forpliktelser helt eller delvis

fonderade 29,9 32,1 28,9
Forvaltningstillgdngarnas

verkliga varde -14,5 -17,1 -16,0
Pensionsskuld 52,4 51,0 45,9

Belopp redovisade i koncernens rapport 6ver totalresultatet:

MEUR 2015 2014 2013
Kostnader avseende tjanstgoring

under perioden 2,6 1,8 2,7
Réantekostnader 1,1 1,4 1,5
Férvintad avkastning pa

forvaltningstillgangar 3,7 3,2 4,2

Aktuariell vinst (+) och
forlustredovisade (-) i 6vrigt
totalresultat -1,0 6,3 -1,8

Total pension kostnad
redovisad i koncernens rapport
over totalresultatet 2574 9,5 2,4

Fordndringar i férmansbestdmda forpliktelser:

MEUR 2015 2014 2013
——

1januari 68,1 61,9 42,5
Réntekostnader 1,5 1,9 1,9
Formaner intjanade under

perioden 2,6 1,8 2,7
Utbetalda erséttningar -5,9 -4.3 -3,6
Rorelseforvarv 0,0 0,0 20,5
Regleringar 0,0 0,0 -0,3
Ombklassificering fran andra

skulder 1,2 - -
Akturiella vinster och férluster -1,5 6,3 -1,3
Valutakursdifferenser 0,9 0,5 -0,5
31 december 66,9 68,1 61,9

Foérvaltningstillgangarnas verkliga varde:

MEUR 2015 2014 2013
——

1januari 17,1 16,0 6,8
Forvantad avkastning 0,4 0,5 0,4
Tillskjutna medel

fran arbetsgivaren - 1,0 0,6
Rorelseforvarv - 0,0 9,2
Utbetalda erséttningar -3,4 -1,4 -1,2
Akturiella vinster och forluster -0,5 0,0 0,5
Valutakursdifferenser 0,9 1,0 -0,3
31 december 14,5 17,1 16,0
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Not 10 forts.
Forvaltningstillgdngarnas verkliga virde per kategori: I\ &8 Av- och nedskrivningar av
MEUR 2015 2014 2013 materiella och immateriella
S M . N o
Aktier 3,8 44 3,7 anlaggningstillgangar
Obligationer 2,5 3,6 2,7
Kapitalférsakring 8,0 8,8 9,3 MEUR 2015 2014 2013
Pengar pd sparrkonto 0,2 0,3 0,3 Maskiner och inventarier 43,4 -423 -30,3
Totalt 14,5 17,1 16,0 Industribyggnader -5,5 -6,3 -5,8
Andra immateriella
De huvudantaganden som anvénts for att berdkna de férmans- anliggningstillgingar =/ 5.4 —32
bestédmda forpliktelserna avseende pensioner visas nedan: Summa avskrivningar
enligt plan -53,6 -54,0 -39,3
Diskonteringsrénta, % 2015 2014 2013
Sverige 3,00 2,75 3,75
1,70 till 3,00 till
Tyskland 2,00 1,90 3,20 .
17561 3,00 till \[o]& ¥ Finansnetto
Frankrike 2,00 2,00 3,30
Italien 1,95 1,90 3,25 MEUR 2015 2014 2013
USA 4,25 4,00 4,50
Rénteintdkter fran lan och
fordringar 0,5 0,3 0,3
Framtida l16nedkningar, % 2015 2014 2013 Valutakurseffekter? 10,0 6,1 0,7
N Finansiella intdkter 10,5 6,4 1,0
Sverige 3,00 3,00 3,00
Tyskland 2,50 2,50 2,50 Réntekostnader fran upplaning -9,7 -14,0 -12,5
2,50tl 3,00 till Forluster pa ranteswappar? -0,7 -0,3 -0,2
Frankrike 1,30 3,00 3,50 Upplésning av diskonteringar
Italien n/a n/a n/a pa avsdttningar -2,2 -2,5 -1,6
USA n/a n/a n/a Avskrivningar pa aktiverade
bankarvoden -0,7 -9,0 -4.0
Valutakurseffekter? -0,5 -7,0 -4.4
Framtida pensionsékningar, % 2015 2014 2013 Ovriga finansiella kostnader -1,4 2,1 -1,2
S
Sverige 1,50 1,50 200 Finansiella kostnader -15,2 -34,9 -23,9
Tyskland 2.00 1.75 2.00 Finansnetto -4,7 -28,5 -22,9
Frankrike 0,90 2,00 2,00 1) Resultatinverkan av évriga derivativ sdsom valuta-, cellulosa- och el
- redovisas i rérelseresultatet (se not 27).
Italien 175 2,00 2,00 2) Valutakursvinster och forluster hanfor sig till réntebérande tillgdngar och
USA n/a n/a n/a skulder. Valutakursvinster och forluster pa operativa poster redovisas i
rorelseresultatet.
Okning i Minskning
Fordndring antagande, i antagande,
Kénslighetsanalys iantagande, % MEUR MEUR
S
Diskonteringsranta 0,5 -3,0 3,3
Lénedkning 0,5 1,3 -1,1
Pensionsdkning 0,5 1,4 -1,3
Ar MEUR MEUR
Forvéantad livslangd 1 1,1 -1,1
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Skatt

Avstaimmning av effektiv skatt

MEUR 2015 2014 2013
S
MEUR 2015) 2014 2013 Resultat fére skatt 280 169 -56,3
Resultat fore skatt 28,0 16,9 -56,3 Finsk skatt -5,6 -3,4 13,8
Altuel sateinlc/kostnad
Periodens skattekostnad -4.6 -12,0 -10,0 Effekt av forindrad skattesats?)
Justering av skattekostnad for uppskjutna skatter - - -
hanforlig till tidigare ar -0,2 -1,0 -2,3 Skatteintakt hanférlig
-4,8 -13,0 -12,3 till tidigare period 0,8 1,0 2,3
Uppskjuten skatt: éterk;llande av vérderipgsreserv for
ppskjutna skattefordringar avseende
Relaterat till under &ret aterférd/akti- skatteforluster 13 - -
verat skattevidrde i underskottsavdrag -3,1 -0,7 6,3 Underskott i dotterféretag for vilken
Relaterat till fordndring av tempordra uppskjuten skattefordran ej aktiverats - -3,9 -3,8
skillnader 2 45 49 Skatteeffekt pa grund av ej avdrags-
-0,4 3,8 11,2 gilla kostnader och skattefria intdkter -1,7 -0,4 -8,9
Total skatt -5,2 -9,2 -1,1 Skatt i rapport 6ver totalresultat -5,2 -9,2 -1,1
) Férandringen av den finska skattesatsen fran 24,5% till 20,0% fran 1 januari
2014 hade obetydlig paverkan.
Fordndring i uppskjutna skatter avseende Redovisat
temporira skillnader och underskottsavdrag, Ingdende Redovisat i i 6vrigt Utgaende
MEUR balans 2015 Valutaeffekt Forvirv arets resultat totalresultat balans 2015
Fordringar -0,2 - - - - -0,2
Underskottsavdrag -36,5 -0,3 3,5 2,2 - -31,1
Obeskattade reserver 14,8 0,3 -2,3 - 12,8
Materiella anldggningstillgangar 30,8 -3,2 -3,5 8,5 - 32,6
Ovrigt 15,6 -0,4 -8,0 1,0 8,2
Summa uppskjuten skattefordran 24,5 -3,6 0,0 0,4 1,0 22,3
Skulder 74,1
Tillgdngar -51,8
22,3
Forandring i uppskjutna skatter avseende Redovisat
temporéra skillnader och underskottsavdrag, Ingaende Redovisat i i6vrigt Utgaende
MEUR balans 2014 Valutaeffekt Forvarv arets resultat totalresultat balans 2014
Fordringar -0,2 0,0 - - - -0,2
Underskottsavdrag -38,3 1,1 - 0,7 - -36,5
Obeskattade reserver 16,3 -0,9 - -0,6 - 14,8
Materiella anldggningstillgangar 34,0 0,0 - -3,2 - 30,8
Ovrigt 18,6 -0,2 - -0,7 -2,1 15,6
Summa uppskjuten skattefordran 30,4 0,0 0,0 -3,8 -2,1 24,5
Skulder 84,7
Tillgangar -60,2
24,5
Redovisat
Ingaende Redovisat i i 6vrigt Utgdende
MEUR balans 2013 Valutaeffekt Forvarv arets resultat totalresultat balans 2013
S
Fordringar -0,1 0,0 - -0,1 - -0,2
Underskottsavdrag -27,6 0,6 -5,0 -6,3 - -38,3
Obeskattade reserver 10,1 -0,3 7,1 -0,6 - 16,3
Materiella anldggningstillgangar 20,8 -0,2 15,2 -1,8 - 34,0
Ovrigt -3,4 -0,1 24,7 -2,4 -0,2 18,6
Summa uppskjuten skattefordran -0,2 0,0 42,0 -11,2 -0,2 30,4
Skulder 85,0
Tillgangar -54,6
30,4
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Not 13 forts.

Under 2013 inledde den tyska skattemyndigheten en skatterevi-
sion av Munksjé Germany Holding GmbH omfattande aren 2005
till 2010. Myndigheten har identifierat ett antal fragor och koncer-
nen betalade MEUR 2 till myndigheten och ytterligare MEUR 5 har
reserverats per 31 december. Under 2014 uppnadde koncernen en
overenskommelse och ett belopp om MEUR 5,1 betalades, vilket
resulterade i en skattekostnad om MEUR 0,1.

W1 Resultat per aktie

Resultat per aktie berdknas genom att dividera resultat hanforligt
till innehavare av aktier i moderféretaget med det vdgda genom-
snittet av antal utestaende aktier under perioden.

Resultat per aktie efter utspadning berdknas genom att divi-
dera resultat hanforligt till innehavare av aktier i moderforetaget
med det vigda genomsnittet av antal utestdende aktier under
perioden samt genomsnittet av aktier som skulle emitteras som
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Koncernen har underskottsavdrag om MEUR 120,7 (149,2, 163,4)
vilka ar tillgangliga for kvittning mot framtida skattepliktiga
resultatide bolag dér férlusterna uppkommit. Relaterade latenta
skattefordringar uppgick till MEUR 31,1 (36,5, 38,3). Alla under-
skottsavdrag dr eviga utom i Spanien dér begransningen ar mel-
lan atta och tio ar. I Spanien uppgar underskottsavdragen till
MEUR 16,6 (22,1, 26,8).

en foljd av det 16pande aktiebaserade incitamentsprogrammet.
Under 2014 startade koncernen ett aktiebaserat incitaments-
program som beskrivs nogrannare i not 9.

Foljande tabell visar de vérden som anvéants vid berdkning
av resultat per aktie:

2015 2014 2013
S
Resultat hénforliga till moder-foretagets aktiedgare, MEUR 22,4 7,0 -57,7
Vagt genomslittligt antal utestaende aktier 50 818 260 51061581 29 228 454
Utspadningseffekt av aktierelaterade ersittningar 100 051 29 832 -
Vagt genomsnittligt antal utestdende aktier efter utspadning 50918 311 51091413 29228 454
Resultat per aktie fére utspédning, EUR 0,44 0,14 -1,97
Resultat per aktie efter utspiddning, EUR 0,44 0,14 -1,97
Immateriella anldggningstillgangar

Patent och

2015, MEUR Totalt Goodwill  Kundrelationer varumérken Mjukvara Ovrigt
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 297,6 226,7 34,2 5,3 7,1 24,3
Tillagg 0,5 - - 0,4 - 0,1
Omklassificering 0,2 = = = 0,2 =
Omrakningsdifferenser -7,4 -2,8 -2,4 - 0,1 -2,3
Vid arets slut 290,9 223,9 31,8 5,7 7,4 22,1
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets borjan 15,7 0,0 3,6 42 3,4 45
Avskrivning 4,7 - 2,5 0,3 0,9 1,0
Omrakningsdifferenser 0,0 - -0,4 - - 0,4
Vid arets slut 20,4 0,0 5,7 4,5 43 5,9
Planenligt restvirde vid arets slut 270,5 223,9 26,1 1,2 3,1 16,2
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Patent och
2014, MEUR Totalt Goodwill  Kundrelationer varumaérken Mjukvara Ovrigt
S
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 293,3 226,6 34,1 5,1 3,8 23,7
Tillagg 2,0 - - 0,2 1,8 -
Ombklassificering 1,8 - - - 1,8 -
Omrakningsdifferenser 0,5 0,1 0,1 - -0,3 0,6
Vid arets slut 297,6 226,7 34,2 5,3 7,1 24,3
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets bérjan 10,3 0,0 1,0 3,9 2,6 2,8
Avskrivning 5,4 - 2,6 0,3 0,7 1,8
Omrakningsdifferenser 0,0 - - - 0,1 -0,1
Vid arets slut 15,7 0,0 3,6 4,2 3,4 4,5
Planenligt restvirde vid arets slut 281,9 226,7 30,6 1,1 3,7 19,8
Patent och
2013, MEUR Totalt Goodwill ~ Kundrelationer varumérken Mjukvara Ovrigt
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 170,6 155,8 - 5,0 3,2 6,6
Foretagsforvarv 122,3 71,0 34,7 - - 16,6
Additions 1,6 - - 0,1 0,1 1,4
Omklassificering 0,5 - - - 0,5 -
Omrakningsdifferenser -1,7 -0,2 -0,6 - - -0,9
Vid arets slut 293,3 226,6 34,1 5,1 3,8 23,7
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets borjan 41 - - 1,5 2,4 0,2
Foretagsforvarv 3,2 - 1,0 - - 2,2
Avskrivning 3,2 - - 2,4 0,3 0,5
Omrakningsdifferenser -0,2 - - - -0,1 -0,1
Vid arets slut 10,3 0,0 1,0 3,9 2,6 2,8
Planenligt restvirde vid arets slut 283,0 226,6 33,1 1,2 1,2 20,9

Goodwill prévas arligen for ett eventuellt nedskrivningsbehov.
Goodwill 6vervakas av ledningen pa affairsomradesniva, vilken ar
dven nivan som goodwill har provats pa i avseende till eventuella
nedskrivningsbehov. Nedskrivning sker om redovisat véarde 6ver-
stiger nyttjandevérdet. Nyttjandevardet dr nuvirdet av de upp-
skattade framtida kassaflodena. Kassaflédena har baserats pa
finansiella planer som normalt tdcker en period pa fem ar. De
finansiella planerna har upprattats av foretagsledningen och god-
kénts av styrelsen. Kassafloden bortom denna femarsperiod har
extrapolerats med hjalp av en bedémd forséljningstillvaxt pa 2%
(2%, 2%) vilket motsvarar en bedémd langsiktig inflation.
Berdkningen av nyttjandevardet grundas pa antaganden och
beddmningar. De mest visentliga antagandena avser férsalj-
ningsutvecklingen, aktuella marknadspriser, aktuell kostnads-
niva justerat for realprisférandringar och kostnadsinflation, anta-
ganden om rorelsemarginalens utveckling samt aktuell genom-
snittligt vigd kapitalkostnad (WACC), som anvénds for att dis-
kontera framtida kassafléden. Volymantaganden foljer normalt
en genomsnittlig tillvéxt pa 1-2%. For nuvardesberékningen av
forvantade framtida kassafloden har en diskonteringsfaktor fére
skatt pa 9% (9%, 10%) anvénts for samtliga kassagenererande
enheter. WACC tar hansyn till kostnad for bade eget och lanat
kapital. Kostnaden for eget kapital kommer fran det férvintade
avkastningskravet som koncernens potentiella investerare har.
Kostnaden for lanat kapital dr baserat pa den rantekostnad som
koncernen férvéntas ha. Betafaktorn utvarderas arsvis utifran
allmaént tillgdnglig statistik. Nedskrivningsbeddmningen dgde
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for samtliga kassagenererande enheter rum under det fjarde
kvartalet. Resultatet av nedskrivningsprévningen for goodwill
visar att inget nedskrivningsbehov foéreligger.

Fordelning av goodwill per

kassagenererande enhet, MEUR 2015 2014 2013
Decor 142,1 141,8 141,8
Release Liners 68,0 71,1 71,0
Industrial Applications 13,8 13,8 13,8
Koncernen 223,9 226,7 226,6

Det berdknade vardet for affairsomrade Decor 6verstiger det bok-
férda virdet med MEUR 207. En kénslighetsanalys avseende Affars-
omrade Decor visar att om diskonteringsfaktorn fére skatt okar till
12% eller om EBITDA-marginalen i slutaret ér lagre an cirka 6,6% sa
uppstar nedskrivningsbehov.

Det berdknade vardet for affairsomrade Release Liners 6ver-
stiger det bokforda vardet med MEUR 82. En kdnslighetsanalys
avseende Affarsomrade Release Liners visar att om diskonte-
ringsfaktorn fore skatt 6kar till 8,7% eller om EBITDA-marginalen
islutaret ar lagre &@n cirka 7,2% sa uppstar nedskrivningsbehov.

Avseende affdrsomrade Industrial Applications sa dr virdena
inte kénsliga for fordndringar eftersom nyttjandevardet avsevart
overstiger det bokforda vardet.



Materiella anléggningstillgangar
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Maskiner & Mark & mark Pagaende
2015, MEUR Totalt inventarier Byggnader anldggningar nyanldggningar
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 1172,2 943,0 164,9 447 19,6
Investeringar 40,9 17,2 0,7 23,0
Avyttringar och utrangeringar -13,5 -13,4 -0,1
Omklassificeringar -0,2 21,0 5,6 -4,1 -22,7
Omrakningsdifferens -8,2 -8,0 -0,8 0,6
Vid arets slut 1191,2 959,8 170,3 41,2 19,9
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid arets borjan 725,8 612,5 104,7 8,3 0,3
Avskrivning 48,9 43,4 5,5
Avyttringar och utrangeringar -13,5 -13,4 -0,1
Omrakningsdifferens 0,0 0,2 -0,2
Vid arets slut 761,2 642,7 110,1 8,1 0,3
Planenligt restvirde vid arets slut 430,0 317,1 60,2 33,1 19,6

Investeringar under januari-december 2015 relaterade huvudsakli-
gen till investeringar géllande underhall. Materiella anldggnings-
tillgangar provas for nedskrivningsbehov nar det finns en utlo-
sande héndelse. Under 2015 provades vissa tillgangar for nedskriv-
ningsbehov i affirsomradet Graphics and Packaging. Atervinnings-
barheten av dessa tillgangar dr baserade pa marknadsantaganden

och ledningens uppskattning av framtida kassafloden. Inga ned-
skrivningar har gjorts men prévningen ar kénslig fér forandringar
i EBITDA-marginal och diskonteringsrénta da skillnaden mellan
det bokforda véardet och atervinningsvardet ar lagt.

Maskiner & Mark & mark Pagaende
2014, MEUR Totalt inventarier Byggnader anldggningar nyanldggningar
S
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid &rets borjan 1147,4 929,7 160,0 459 11,8
Investeringar 445 15,2 0,9 0,1 28,3
Avyttringar och utrangeringar -4,3 -4,1 -0,2
Ombklassificeringar -1,8 16,5 1,6 0,4 -20,3
Omrakningsdifferens -13,6 -14,3 2,4 -1,7 0,0
Vid arets slut 1172,2 943,0 164,9 447 19,6
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid &rets borjan 688,2 581,0 98,6 8,6 0,0
Avskrivning 48,6 423 5,9 0,0 0,4
Avyttringar och utrangeringar -4.1 -3,9 -0,1 0,1 -0,2
Omrakningsdifferens -6,9 -6,9 0,3 -0,4 0,1
Vid arets slut 725,8 612,5 104,7 8,3 0,3
Planenligt restvirde vid arets slut 446,4 330,5 60,2 36,4 19,3

Storsta investeringarna under 2014 relaterar till installering och
igdngkorning av tva filmpressar inom Graphics and Packagings tva
produktionsanldggningar i Frankrike. Syftet med investeringen ar
att sdkerstilla tekniska omsténdigheter for utveckling av affars-
omradets produktionslinje och att férstiarka konkurrenskraften,
vilket drilinje med programmet som &mnar att vasentligt for-

béttra affirsomradets finansiella resultat. Ovriga investeringar
under januari-december 2014 relaterade huvudsakligen till mindre
investeringar géllande underhall, exempelvis nedstédngningen av
Aspas anldggning under andra kvartalet 2014. Jamforelsetalet
innehaller &ndast investeringar for férvarvda verksamheter fran
och med 27 maj 2013.
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Maskiner & Mark & mark Pagaende
2013, MEUR Totalt inventarier Byggnader anldggningar nyanldggningar
S
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets bérjan 716,2 561,5 105,3 39,1 10,3
Foretagsforvirv 418,4 352,9 51,1 7,7 6,7
Investeringar 21,5 6,4 0,5 0,0 14,6
Avyttringar och utrangeringar -1,2 -1,1 -0,1 0,0 0,0
Ombklassificeringar -0,5 18,2 0,8 0,0 -19,5
Omrakningsdifferens -7,0 -8,2 2,4 -0,9 -0,3
Vid arets slut 1147,4 929,7 160,0 45,9 11,8
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid arets bérjan 479,8 401,0 70,9 7,9 0,0
Foretagsforvarv 174,0 153,2 20,8 0,0 0,0
Avskrivning 36,1 30,3 5,0 0,8 0,0
Avyttringar och utrangeringar -1,1 -1,0 -0,1 0,0 0,0
Omrékningsdifferens -0,6 -2,5 2,0 -0,1 0,0
Vid arets slut 688,2 581,0 98,6 8,6 0,0
Planenligt restvirde vid arets slut 459,2 348,7 61,4 37,3 11,8

Investeringar under januari - december 2013 relaterade huvud-
sakligen till mindre investeringar gdllande underhall. Det storsta
investeringsprojektet under ifrdgavarande ar var en matarstation
for vatmassa i Aspas produktionsanlaggning som mojliggor

L& VA Innehav i intresseforetag

mottagning av massa fran Billingsfors produktionsanlaggning,
vilket forbattrar kapacitetsutnyttjande och sénker produktions-
kostnader per ton. Byggandet paborjades i slutet av 2012 och
slutfordes i maj 2013.

Organisations-

Investeringar enligt kapitalandelsmetoden nummer Séte Land Andel kapital, %  Andel roster, %
Sydved AB 556171-0814 Jonkoping Sverige 33 33
MEUR 2015 2014 2013

Redovisat varde vid arets borjan 2,2 2,4 2,2

Arets resultatandel 0,0 0,0 0,3

Omrakningsdifferens 0,1 -0,2 -0,1

Redovisat virde enligt

balansrikningen 2,3 2,2 2,4

Det bokforda vdrdet pa intressebolaget Sydved AB inkluderar
ingen goodwill. Koncernens skulder till Sydved uppgick till
MEUR 8,0 (8,3, 8,4).

Andel av Sydved AB:s tillgédngar, eget
kapital, nettoomsittning och resultat

fore skatt, MEUR 2015 2014 2013
Tillgangar 16,8 12,8 12,4
Eget kapital 2,2 2,2 2,3
Nettoomsittning 90,9 97,0 99,0
Resultat fore skatt 0,0 0,0 0,3

Sydved AB redovisar ingen eventualforpliktelse.
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[ E I Gemensamma verksamheter

I anslutning till affdren beskriven i not 3 delas vissa anldggningar
mellan Munksjo Italia S.p.A. och Ahlstroms kvarvarande verk-
samhet i Turin. De delade anldggningarna har éverforts till AM
Real Estate S.r.l. vilket 4gs 50% var av Munksjo Italia S.p.A. och
Ahlstroms bolag. Koncernen hade inga skulder eller fordringar
gédllande AM Real Estate S.r.l. med undantag av en laneskuld om
MEUR 1,8 (1,8, 1,2).

Gemensam Organisations- Andel Andel
verksamhet nummer Séte Land kapital % roster %
I

AM Real

Estate S.r.l. 10948970016 Turin Italy 50 50

Andel av AM Real Estate S.r.I:s tillgangar,
eget kapital, nettoomséttning och

resultat fére skatt, MEUR 2015 2014 2013
——

Tillgangar 12,4 12,4 13,4
Eget kapital 12,3 12,1 12,2
Nettoomsattning 1,6 1,4 0,0
Resultat fore skatt 0,3 0,0 0,0

AM Real Estate S.r.l. har inga eventualférpliktelser.

Varulager

MEUR 2015 2014 2013
Ravarulager 21,0 21,8 17,9
Varor under tillverkning 9,8 7,0 7,0
Féardigvaror 93,3 93,4 91,5
Fornédenheter 31,3 30,0 30,2
Summa varulager 155,4 152,2 146,6

I rérelsen ingar nedskrivningar av varulager med MEUR 0,9
(0,5; 0,6).

m Ovriga kortfristiga fordringar

MEUR 2015 2014 2013
Mervardesskatt 13,9 9,2 7,1
Sparrat kassakonto 1,5 1,3 1,2
Forutbetalda kostnader 7,4 8,7 8,2
Derivat (not 27) 1,2 0,1 0,9
Ovrigt 14,2 12,5 9,9
Summa 38,3 31,8 27,3

Koncernen/noter

Likvida medel

I koncernens balansrakning och kassaflddesanalys bestar likvida
medel av f6ljande poster:

MEUR 2015 2014 2013

.

Kassa och bank 105,1 84,1 83,1
105,1 84,1 83,1

Pa bankmedlen erhalls rorlig ranta berdknad efter bankens dag-
liga inlaningsrénta. Verkligt varde for likvida medel uppgar till
MEUR 105,1 (84,1, 83,1).

2015 2014 2013

S
Munksjokoncernens totala

kreditlimiter uppgar till: 390,3 345,0 355,0
Varav utnyttjade per

balansdagen: 321,0 295,0 305,0

m Eget kapital

I moderbolagets rikenskaper finns information om aktier, aktie-
kapital och fonden for inbetalt fritt eget kapital.

Ovrigt tillskjutet kapital
Avser ovrigt eget kapital som tillskjutits av dgarna.

Reserver

Omrdkningsreserv

Omrékningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som
uppstar vid omrékning av finansiella rapporter fran utldndska
verksamheter som har upprattat sina finansiella rapporterien
annan valuta dn koncernens funktionella valuta.

Sdkringsreserv

Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den acku-
mulerade nettoférdndringen av verkligt viarde pa ett kassaflédes-
sakringsinstrument hanforbart till sakringstransaktioner som
annu inte har intraffat.
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m Finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgdngar

Finansiella skulder

Derivat identifie- och skulder virderade véarderade till

rade som kassa- till verkligt virde via Lanoch  upplupet anskaff-
2015 MEUR flédessdkringar resultatrdkningen fordringar ningsvirde Redovisat virde Verkligt virde
S
Kundfordringar = = 111,1 = 111,1 111,1
Valutaderivat
(6vriga kortfristiga fordringar) 1,2 - - - 1,2 1,2
Sparrkonto
(6vriga kortfristiga fordringar) - - 1,5 - 1,5 1,5
Likvida medel = = 105,1 = 105,1 105,1
Summa 1,2 0,0 217,7 0,0 218,9 218,9
Réantebarande skulder™ - - - 334,3 334,3 334,3
Ranteswappar 1,8 - - - 1,8 1,8
Leverantorsskulder* - - - 183,0 183,0 183,0
Massaderivat
(upplupna kostnader) - - - - 0,0 0,0
Elderivat (upplupna kostnader) 0,7 - - - 0,7 0,7
Valutaderivat
(upplupna kostnader) - - - - 0,0 0,0
Summa 2,5 0,0 0,0 517,3 519,8 519,8
2014 MEUR
S
Kundfordringar - - 114,6 - 114,6 114,6
Valutaderivat
(6vriga kortfristiga fordringar) 0,1 - - - 0,1 0,1
Sparrkonto
(6vriga kortfristiga fordringar) - - 1,3 - 1,3 1,3
Likvida medel - - 84,1 - 84,1 84,1
Summa 0,1 0,0 200,0 0,0 200,1 200,1
Réantebarande skulder™ - - - 312,1 312,1 312,1
Ranteswappar 1,2 - - - 1,2 1,2
Leverantorsskulder* - - - 172,6 172,6 172,6
Massaderivat
(upplupna kostnader) - - - - 0,0 0,0
Elderivat (upplupna kostnader) 0,2 - - - 0,2 0,2
Valutaderivat
(upplupna kostnader) 3,0 - - - 3,0 3,0
Summa 44 0,0 0,0 4847 489,1 489,1
2013 MEUR
Kundfordringar - - 128,7 - 128,7 128,7
Valutaderivat (6vriga kortfristiga
fordringar) 0,9 - - - 0,9 0,9
Sparrkonto (6vriga kortfrstiga fordringar) - - 1,2 - 1,2 1,2
Likvida medel - - 83,1 - 83,1 83,1
Summa 0,9 0,0 213,0 0,0 213,9 213,9
Réantebarande skulder™ - - - 315,6 315,6 315,6
Rénteswappar 0,2 - - - 0,2 0,2
Leverantorsskulder* - - - 175,8 175,8 175,8
Massaderivat (upplupna kostnader) 0,7 - - - 0,7 0,7
Elderivat (upplupna kostnader) 0,5 - - - 0,5 0,5
Valutaderivat (upplupna kostnader) 1,0 - - - 1,0 1,0
Summa 2,4 0,0 0,0 491,4 493,8 493,8

*Inkluderar skulder till intresseféretag

** Det verkliga vérdet pa upplaning &ér en niva 2-vérdering och skiljer sig inte vésentligt fran det redovisade vardet
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BEEZA Uppléning

Munks;jo tecknade i december 2015 ett nytt avtal om ett tids-
bundet lan om totalt MSEK 570 med en 16ptid om fem ar. Det nya
lanet kommer att 6ka koncernens operativa flexibilitet och jus-
tera skuldportfoljen till koncernens operativa struktur. Munks;jo
tecknade i september 2014 ett avtal om ett tidsbundet lan och en
syndikerad rorelsekredit om totalt MEUR 345 med en I6ptid om
fem ar. Avtalet innefattar MEUR 275 tidsbundet 1an och MEUR 70
syndikerad rorelsekredit. Av totala finansieringsarrangemanget
MEUR 390 hade MEUR 321 utnyttjats den 31 december 2015. MEUR
80 av tidsbundna lanet amorteras halvarsvis om MEUR 8 fran och
med mars 2015 tills september 2019. MEUR 195 forfaller till betal-
ningiseptember 2019 och MEUR 62 i januari 2021. Lanets ranta
bestdms utgaende fran forhallandet mellan koncernens priorite-
rade nettolaneskuld och koncernens EBITDA-resultat. Berdknat
utgaende fran skuldsattningsgraden och de finansiella nyckelta-
len vid tidpunkten da avtalet tecknades, motsvarar besparingen
pa arsbasis 150 rdntepunkter, berdknat pa det utnyttjade belop-
pet, vilket motsvarar cirka MEUR 5 lagre finansieringskostnader
per ar. Finansieringsavtalet ersatte bolagets tidigare finansie-
ringsavtal om MEUR 365, som tecknades i maj 2013. I slutet av
fjarde kvartalet 2015 var den vigda genomsnittsrantan cirka 2,7%
(2,7%, 4,2%).

Den rintebarande nettoskulden uppgick den 31 december
2015 till sammanlagt MEUR 227,4 (225,6, 229,3), vilket innebér en
nettoskuldséttningsgrad pa 56,7% (54,5%, 54,1%). Enligt Munksjos
kovenanter fér 2015, ska forhallandet mellan koncernens priori-
terade nettolaneskulder och koncernens EBITDA-resultat vara 3,5
eller lagre och koncernens EBITDA-resultat i forhallande till kon-
cernens nettofinansieringskostnader inte vara ldgre én 4,5.

I samband med samgaendet som beskrivs i not 3 tecknade
Munksjé Oyj i maj 2013 ett avtal om l1an och rorelsekapitalkredit
om MEUR 365. Lanen bestod av dels ett tidsbundet 1an pa MEUR
295 dmnat for aterbetalning av Munksjo AB:s befintliga lan till
kreditinstitut och aterbetalning av den skuld till Ahlstrom som
Munks;jo atog sigi samband med delningen av LP Europe, dels en
kredit pa MEUR 70 for att erbjuda rorelsekapital f6r Munks;jo Oyj
och dess dotterbolag.

Den justeringsmekanism for nettoskulden som faststéllts i
avtalet om samgaendet har resulterat i att aktiedgarna i Munksjo
AB har fatt en nettoskuldkompensation pa sammanlagt MEUR
11,5. Denna investerades i Munks;jo Oyj:s riktade aktieemission.
Efter att ha mottagit de nya aktierna i Munksjé Oyj delade
Munksjo AB ut dem som vederlag till sina aktiedgare. I tillagg
betalade Ahlstrom, som en justering av rorelsekapitalet, totalt
MEUR 9,5 till Munksjé Oyj:s fond for inbetalt fritt eget kapital.

I Munksjo Oyj:s riktade aktieemission pa MEUR 128,5 gjorde
Ahlstrom, EQT III Limited (via Munksj6é Luxembourg Holding
S.a.r.l) och de institutionella investerarna ett tillskott i form av
eget kapital i bolaget enligt f6ljande: Ahlstrom MEUR 78,5, EQT III
Limited MEUR 25,0, Omsesidiga Pensionsférsikringsbolaget
Varma MEUR 6,25 och Omsesidiga Pensionsférsakringsbolaget
IImarinen MEUR 18,75.

Koncernen/noter

Sammandrag av finansieringsarrangemangen MEUR
S

Utdelningar pa aktier till aktiedgarna

iMunksjo AB -11,5
Justering i rorelsekapital 9,5
Intékter fran den riktade aktieemissionen 128,5
Kostnader for aktieemissionen -6,6
Intékter fran avtalet om lan och

rorelsekapitalkredit 315,0
Kostnader for de nya lanen (exklusive

juristarvoden) -9,6
Aterbetalning av LP Europes skulder -154,3
Aterbetalning av Munksjd AB:s skulder -264,3
Aterbetalning av nya lan -10,0

Skulder till kreditinstitut och aktiedgare
som forfaller till betalning:

MEUR 2015 2014 2013
S

inom 1 ar 21,1 41,6 45,0
mellan 1-2 ar 21,4 17,7 20,7
mellan 2-3 ar 16,8 20,9 20,7
mellan 3-4 ar 212,0 17,0 21,6
mellan 4-5 &r 1,4 212,0 205,0
efter 5 ar 63,3 a1 2,8
Réntebidrande

skulder totalt 336,0 313,3 315,8
MEUR 2015 2014 2013
Syndikat EUR-l1an 259,0 275,0 285,0
Syndikat SEK-1an 62,1 - -
Syndikat EUR revolver 0,0 20,0 20,0
Finansiella leasingavtal 8,4 10,1 7,8
Ovriga rantebarande

skulder 6,5 8,2 3,0
Totalt 336,0 313,3 315,8
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Not 24 forts.
Munksjokoncernen har som leasetagare ingatt finansiella och operationella leasingavtal.

Framtida betalningsataganden for operationella leasingkontrakt:

2015 2014 2013
Framtida minimi-  Dé&rav avseende Framtida minimi- Dé&ravavseende Framtida minimi- Dé&ravavseende
Operationell leasing, MEUR leasingavgifter lokaler leasingavgifter lokaler leasingavgifter lokaler
Inom 1 ar 8,4 0,9 7,4 0,9 5,6 0,9
Mellan 2-5 ar 20,5 1,5 17,9 1,5 14,9 1,7
Senare 4n 5 ar 0,6 - 0,1 0,0 1,0 0,0
Totalt 29,5 2,4 25,4 2,4 21,5 2,6

Av de framtida minimileasingavgifterna MEUR 29,5 &r en del MEUR 6,5 relaterade till Munksjos joint venture arrangemang i Italien som
beskrivs i not 18. Koncernens kostnad for operationell leasing av maskiner, utrustning och lokaler uppgick till MEUR 9,2 (7,3, 6,7).

Framtida betalningsataganden for finansiella leasingkontrakt:

Finansiell leasing, MEUR Inom 1 ar 2-5ar Senare dn 5 ar Summa
2015

Framtida minimileasingavgifter 1,9 6,2 1,4 9,5
Rinta -0,3 -0,7 -0,1 -1,1
Nuvirde av framtida leasingavgifter 1,6 5,5 1,3 8,4
2014

Framtida minimileasingavgifter 2,1 7,3 2,2 11,6
Rénta -0,4 -0,9 -0,2 -1,5
Nuvirde av framtida leasingavgifter 1,7 6,4 2,0 10,1
2013

Framtida minimileasingavgifter 1,7 6,9 0,3 8,9
Réanta -0,3 -0,8 0,0 -1,1
Nuvirde av framtida leasingavgifter 1,4 6,1 0,3 7,8

Tillgdngar i koncernens rapport 6ver finansiell stallning den 31 december vilka var under finansiella leasingavtal bestar av maskiner
och byggnader till ett nettobokvérde om MEUR 5,2 (6,6, 7,8).
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m Langfristiga avsattningar
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m Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter

Omstruk-
MEUR turering Miljoreserv Ovrigt Summa MEUR 2015 2014 2013
——
Utgdende balans per L.
31 december 2012 0,0 6,8 3,4 10,2 Reserv for ej ankomna fakturor 32,6 34,4 34,5
Upplupna l6ner 11,3 13,5 10,7
Upplést diskontering 0,0 0,3 0,0 0,3 Upplupna semesterléner 12,8 12,6 12,4
Rérelseférvérv 08 0,0 7,0 7.8 Upplupna sociala avgifter 9,7 10,3 10,7
Under aret gjorda
avsittningar 8,4 52 10,5 24,1 Upplu_pefl kund‘bonus 7Y 7,6 81
Utnyttjade Ifortfrlstlga derivatskulder 0,7 3,2 2,2
avsattningar -0,4 -0,9 -4.5 -5,8 Ovrigt 20,4 18,4 10,5
Valutakursdifferenser -0,1 -0,3 -0,1 -0,5 Summa upplupna kostnader
N och forutbetalda intékter 94,5 100,0 89,1
Utgaende balans per
31 december 2013 8,7 11,1 16,3 36,1
Upplost diskontering - 0,4 0,6 1,0
Under aret gjorda
Attni 2,8 - 1,2 40 . . . .
avsarnear \[J#¥A Finansiell riskhantering
Utnyttjade
avsattningar -4,7 -0,8 -10,8 -16,3 . . . .
= — Koncernens framsta finansiella riskexponering avser valutakurs-
Uppldst avsittning 13 01 05 -1.9 risk genom béade vésentlig transaktionssexponering och expone-
Omklassificering -0,2 01 01 0,0 ring vid omrakning av rdkenskaper fran utlindska enheter, lik-
Valutakursdifferenser - 0,4 0,2 0,6 viditets- och finansieringsrisker, ranterisk och kreditrisk (dven
Utgaende balans per kallat motpartsrisk).
31 december 2014 5,3 11,1 7,1 23,5 Munksjos finansiella aktiviteter och finansiella riskhantering
hanteras normalt centralt i koncernen och foljer koncernens
Upplést diskontering 0,0 0,6 0,5 11 finansiella policy som beslutats av styrelsen. Nedan beskrivs de
Under aret gjorda finansiella riskerna och foretagsledningens atgérder for att
avsdttningar 3,9 2,4 0,5 6,8 reducera dem.
Utnyttjade
avsattningar -4,2 -1,0 -1,5 -6,7 Valutarisk
Upplést avsittning -0,2 -0,1 -0,1 -0,4 Transaktionsexponering
Omklassificering 0,0 0,2 ~0,2 0,0 Valutarisk avser risken att fluktuationer i utlandska valutamark-
- nader kommer att paverka Munksjo-koncernens kassafléde,
Valutakursdifferenser 0,0 0,6 -1,0 -0,4 . . . ..
resultat och eget kapital negativt genom framtida afférstransak-
Utgaende balans per tioner, redovisade tillgdngar och skulder samt nettoinvesteringar
31 december 2015 4,8 13,8 5,3 23,9

Omstrukturering bestar huvudsakligen av avsattningar for 6ver-
talighet och fortidspensioneringar. Redovisade avsattningar under
2015 hanfor sig huvudsakligen till meddelandet om omstrukture-
ring i bruket i Mathi iltalien och ytterligare insatser for att justera
koncernens kostnadsbas. Redovisade avsédttningar under 2014
hanfor sig huvudsakligen till meddelandet om omstrukturering
av siljorganisationen i slutet av 2014. Aterféringen av avsitt-
ningen géllande omstruktureringen féranleddes av att kostna-
derna fér implementeringen av integrationen och uppnaendet
av synergiférdelar var ldgre dn véntat. Den kraftiga 6kningen
under 2013 dr huvudsakligen relaterad till synergi- och integra-
tionsaktiviteter som f6ljd av samgaendet beskrivetinot 3.

Dérutoéver bokférdes en avsétting under 2015 pa MEUR 2,4
avseende en forandring av uppskattat historiskt miljéansvar.
Okningen av miljérelaterade avsittningar 2013 avser huvud-
sakligen de stdngda produktionsenheterna i Italien och USA
dér 6kande kostnader och férdndrade bedémningar medforde
Okade avsattningar. For 6vriga avsattningar avser huvuddelen
av 6kningen ar 2014 och 2013 4dtaganden relaterade till Osna-
briick. Munksjo gjorde ett atagande att sta for vissa kostnader
vid férsdljningen av verksamheten i Osnabriick i Tyskland som
Ahlstrom blev alagd av EU:s konkurrensmyndighet som en del
av tillstandet att genomféra samgéaendet.

Ovanstaende avsattningar har gjorts pa basis av de bedém-
ningar som beskrivs i not 2.

iutlandsverksamheter. Valutaexponering definieras som all icke
sdkrad exponering inom utldndsk valuta, enligt foljande:
¢ Transaktionsexponering, rorelseverksamhet, t.ex. inkop,
férsaljning och rantor i utlandsk valuta.
¢ Transaktionsexponering, lan och investeringar inklusive
dotterbolagsaktier i utlandsk valuta.
De flesta europeiska enheterna fakturerar huvudsakligen i EUR
och deras kostnader uppstar i samma valuta, men Munksjés
svenska enheter dr exponerade for valutaférandringar genom
att huvuddelen av deras intdkter faktureras i utlandska valutor,
huvudsakligen EUR och USD, medan kostnaderna &r i SEK. Trans-
aktionsexponeringen &r den resultateffekt som uppstar mellan
forsaljningstillfallet och betalningstillfallet till f6ljd av en valuta-
kursforandring. Den brasilianska enheten fakturerar huvudsak-
ligen i BRL och har dven sina kostnader i samma valuta.

For att undvika onddig valutaexponering inom koncernen, mini-
meras antalet utldndska valutor inom koncernintern fakturering.
Valutarisken hanteras av koncernens Treasury-avdelning och lokala
bolag verkar huvudsakligen med lokal valuta vid koncerninterna
transaktioner. Treasury matchar utldndska valutafléden inom kon-
cernen nér detta dr majligt. Valutarisk pa koncernniva hanteras
centraliserat av Treasury.

For att reducera effekterna av transaktionsexponeringen pa
koncernniva sdkrar Munksjo l6pande en prognostiserad expone-
ring i de utldndska valutorna enligt finanspolicyn. Policyn anger att
all exponering, inklusive indirekt exponering, ska 6vervigas innan
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Not 27 forts.

en sakring gors. Om det finns begrdnsad eller ingen indirekt expo-
nering ska 65-85% av nettoflodet den kommande niomanaderspe-
rioden sdkras. Vid slutet av 2015 uppgick valutakontrakt som d&nnu
inte redovisats inom arets resultat till MEUR 1,2. Valutaterminerna
tecknas vanligen manadsvis med forfall efter nio méanader.

Kassafloden per valuta fore finansieringsverksamhet

2015, MEUR SEK UsD EUR BRL 6vrigt
—

Forsaljning 2015 42 170 850 60 9
Kostnader 2015 -180 -105 -750 =75 -4
Arlig exponering cirka -138 65 100 -15 5
2014, MEUR SEK uUsD EUR BRL
S

Forsaljning 2014 47 160 848 82
Kostnader 2014 -180 -108 -761 -87
Arlig exponering cirka -133 52 87 -5
2013, MEUR SEK UsD EUR BRL
Forsaljning 2013 36 137 685 7
Kostnader 2013 -170 -84 -574 -6
Arlig exponering cirka -134 53 111 1
Nominella virden av derivatinstrument

MEUR 2015 2014 2013
]

Valutaderivat 96,1 89,3 77,7
Elderivat 2,0 2,8 3,8
Massaderivat - - 25,8
Réntederivat (se nedan) 240,0 240,0 200,0

Omriikningsexponering

Munks;jo har tillgangar i utlandsk valuta fraimst genom dgandet
av sina svenska och brasilianska dotterféretag. Omrakningsexpo-
neringen uppstar nér utldndska dotterféretags nettotillgdngar
omréknas till EUR. Koncernen sdkrar inte sina nettoinvesteringar
iutldndska dotterbolag.

Likviditets- och finansieringsrisk

Med likviditets- och finansieringsrisk menas risken att Munks;jo
inte har tillgang till finansiering eller till finansiering med en rim-
lig kostnad. Denna situation kan uppsta da koncernen blir for
beroende av en enskild finansierare eller ifall tidpunkten for ater-
betalning av 1an i portfdljen ar alltfor koncentrerade. Koncernen
amnar fordela finansieringen mellan:

e olika langivare

e olika maturiteter, och

e olika former av finansiering.

Malsattningen &r att maximalt 50% av laneportféljen forfaller till
betalning under kommande 12 manaders perioden. Kovenantvill-
kor undvikes om mgjligt i alla typer av laneavtal. Dessa principer
innefattar ocksa leasingavtal. Leasingavtal bor godkénnas pa for-
hand av verkstéllande direktor eller ekonomi chef. Likviditetsrisk
avser att Munksjokoncernen inte har tillrackliga tillgdngar for att
avklara planerade eller icke planerade betalningar. Treasury hante-
rar koncernens likviditet. Likviditet bor uppféljas sa att Munksjo-
koncernen har sténdigt en tillrdcklig likviditet. Koncernens bank-
konton bor behallas pa koncernkonto. Ifall externa konton ar néd-
véndiga maste dessa godkénnas av Treasury. Koncernen har MEUR
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69,3 av outnyttjade rorelsekrediter. Se not 24 for tabell 6ver 16ptid
for upplaning och nedan for tabell 6ver 16ptid for derivatinstrument.

Rénterisk

Rénterisk avser risken att fordndringar i rdntesatser har en nega-
tiv inverkan pa Munksjokoncernens resultat eller att dessa paver-
kar koncernens konkurrenskraft pa lang sikt. Risken innefattar
bade upp- och nedgang av rintesatser. Storleken av en riantefor-
andrings inverkan bor kontinuerligt tas i beaktande.

o For att minska inverkan av rdnteféréandringar, borde Munks;jo-
koncernen dmna att uppna en genomsnittlig maturitet fér
rantor i laneportfoljen, inklusive rantederivat, om 2 ar +/- 1 ar
eller enligt laneavtalet ifall specificerat.

Réntematuriteter ska foretrddesvis vara jamnt fordelade over
tiden for att undvika betydande risk att koncentreras under
samma period.

Inverkan av en procents fordndring i rantor, utan att beakta inver-
kan av rdnteswappar pa resultatet, skulle uppga till 3,2 miljoner
euro, berdknat med skuld om 321 miljoner euros i slutet av aret.
Koncernens genomsnittliga rantebindningstid var cirka 16 ména-
der vid arsskiftet.

Vid utgangen av 2015 hade Munksjo ranteswappar pa syndikat-
lan uppgaende till MEUR 240 (240, 200). Den fasta delen av swappar
har en genomsnittsranta pa 0,3%, medan den rorliga delen som
Munks;jo erhaller baseras pa Euribor 3 manader. Rdnteswapparna
gor att en forandring i rdntenivan far en mindre paverkan pa fore-
taget dn den annars skulle innebédra. Rdnteswapparna borjade
16pa fran oktober 2013 och 2014 med forfall i oktober 2016, 2017
och 2018. Betalning sker kvartalsvis.

Vid en fordndrad ranta sker inverkan pa finansnettot som inte
tacks av swappar enligt nedan.

Rénta +1%
Réanta +2%

MEUR -0,8
MEUR-1,6

Prisrisk
Under 2015 slutade Munksjo att sékra sin elférbrukningi de
svenska enheterna. Det finns dock utestaende kontrakt med Stat-
kraft som 16per fram till och med 2017. F6r massan har Munksjo
som princip att sékra hogst 50% av forsédljningen/inképen. Fran
och med 1 januari 2015 har koncernen bestdmt att avsluta all sak-
ring betréffande pappersmassa.
Langfibermassa produceras och séljs av Munks;jo, medan bade
lang- och kortfibermassan anvénds i produktionen.
Nedanstaende visar den berdknade effekten pa resultatet 2015
fore skatt vid en prisforandring for totala inkdp av massa, energi
och titandioxid:

MEUR

——

Langfibermassa +5% +2,4
Kortfibermassa +5% -11,9
Energi +5% 4,8
Titaniumdioxid +5% -4,6
Kreditrisk

Med kreditrisk avses bland annat att en motpart i en finansiell
transaktion inte kan fullfélja sina dtaganden. For att undvika
detta har Munksjos finanspolicy klart definierat hur eventuella
likviditetsoverskott kan placeras. Vid berdkning av kreditrisker
inkluderas &ven positiva varden pa derivatkontrakt. Munksjos
maximala kreditriskexponering motsvaras av de finansiella till-
gangarnas verkliga varden enligt not 23.



Not 27 forts.

Kundstruktur och kundkrediter
Munksjé har méanga langvariga kundrelationer och huvuddelen
av forsaljningen, cirka 71%, sker till Europa. Férsdljningen kan
baseras pa ramavtal som specificerar generella leveransvillkor
och planerade leveransvolymer alternativt s kommer kunderna
med forfragan om kvalitet och volym for visst &ndamal. Olika
prisséttningsmodeller forkommer antingen enligt utgiven pris-
lista men &ven fast pris for en period kan férekomma. Fér massa
finns publicerade marknadspriser tillgdngliga. For pappersmassa
finns marknadspriser. Kreditgivningen till kunderna varierar
beroende pa marknad och produkt. Kundfordringarna uppgick till
MEUR 111,1 (114,6, 128,7) i slutet av 2015. Totala redovisade kredit-
férluster under 2015 uppgick till MEUR -0,9 (0,4, 1,5).

Koncernen har en kreditpolicy som styr hanteringen av kund-
krediter. Verkligt véarde for kundfordringar och leverantdrskrediter
6verensstimmer med redovisat véarde.

Koncernen/noter

Virdering av verkliga vérden, per niva
Tabellen visar derivatinstrumenten vérderade till verkligt vérde.
Uppdelningen pa niva &r gjord enligt foljande: Niva 1 innebaér att
det finns noterade priser pa aktiva marknader som anvénds vid
varderingen. Niva 2 innebér att varderingen av derivatet indirekt
ar harledd fran prisnoteringar. Niva 3 innebar att derivatinstru-
mentet har varderats utifran icke observerbara marknadsdata.
Munks;jos derivat klassificeras under niva 2 och inga férand-
ringar mellan nivaerna gjordes under aret. Derivat redovisas till
verkligt virde enligt virdering av externa parter som anvander
olika vérderingsmodeller. Verkliga vardet av rdnteswappar berak-
nas med att diskontera framtida kassafléden pa basis av avkast-
ningskurvor. Verkligt virde av terminskontrakt berdknas pa basis
av terminer for valutakurser vid balansdagen da verkliga vardet
diskonteras till nuvérde. Ovriga finansiella instrument redovisas
till verkligt varde pa basis av diskonterade kassafloden.

Kundfordringar, MEUR 2015 2014 2013 Virdering verkligt virde
L derivatinstrument, MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Ej forfallna kundfordringar 100,7 103,1 116,5 I
2015
Foérfallna kundfordringar,
netto fore nedskrivningar Valutaderivat - 1,2 - 1,2
<30dagar 8,5 10,1 10,5 Elderivat - -0,7 - -0,7
30-90 dagar 1,3 0,8 0,3 Massaderivat - - - 0,0
> 90 dagar 0,6 0,6 1,4 Réntederivat - -1,8 - -1,8
Forfallna kundfordringar 10,4 11,5 12,2 Summa 0,0 -1,3 0,0 -1,3
Summa kundfordringar 111,1 114,6 128,7
Vérdering verkligt viarde
. . . derivatinstrument, MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Finansiella instrument
Valuta- och elderivat har bidragit negativt pa grund av svagare 2014
krona, starkare US-dollar och fortsatt lagt elpris. Den fortsatt laga .
.. . - L Valutaderivat - -29 - -29
réntan ger negativa effekter pa rdntederivat.
Elderivat - -0,2 - -0,2
Derivatinstrument fér Massaderivat - - - 0,0
sdkringsdndamal, MEUR 2015 2014 2013 Réantederivat _ 1,2 _ 1,2
Ingdende nettoskuld -4,3 -1,5 0,3 Summa 0,0 -4,3 0,0 -4,3
Forandringar i verkligt viarde -3,2 -7,3 -2,8
Realiserade sdkringar 6,2 4,5 1,0 Vérdering verkligt virde . . .
derivatinstrument, MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Utgaende nettoskuld -1,3 -4,3 -1,5 ——
Uppskjutna skatter 0,3 0,9 0,3 2013
Sdkringsreserv i eget kapital, Valutaderivat - -0,1 - -0,1
netto efter skatt -1,0 -3,4 -1,2 -
? ’ ’ Elderivat - -0,5 - -0,5
Massaderivat - -0,7 - -0,7
Presentation Riantederivat - -0,2 - -0,2
Kvittning av finan- irapport 6ver
siella instrument, Till- finansiell Summa 0,0 -1,5 0,0 -1,5
MEUR Bank? gangar Skulder  Netto stéllning
——
OmséttningS- Realiserade sakringar, MEUR 2015 2014 2013
Valutaderivat A 1,1 - 1,1 tillgangar ——
Kortfristig Valutaderivat -4,9 -3,6 -0,2
Réntederivat A - -0,7 -0,7 upplaning Elderivat -0,6 -0,6 -0,4
) Kortfristiga Massaderivat 0,0 - -0,2
Elderivat B - -0,7 -0,7 skulder - -
— Réntederivat -0,7 -0,3 -0,2
Kortfristig
Réntederivat C - 11 -1 uppléning Summa -6,2 4,5 -1,0
) Oms%ittr{ings- Realiserade rdnteswappar redovisas i finansnettot, nér realise-
Valutaderivat D 0,1 - 01 tillgdngar rade valuta-, el- och massaderivat redovisas i rérelseresultatet.
Totalt 1,2 -25 -13

1) Motpart for derivat.
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Not 27 forts.

Balans per Kapitalforvaltning . . .

Maturitet av derivat, 31 december 6-12 Mer #n Koncernen utvirderar kapitalet utifran skuldséttning. Skuld-
MEUR 2015 6manader manader lér sattningsgrad beraknas som nettoskulden i férhallande till eget

. kapital. Nettoskulden berékas enligt total upplaning enligt
Valutaderivat 1,2 1,0 0,2 - . . e

balansrdkningen reducerat med upplupna riantor och likvida

Elderivat -0.7 -03 0.3 01 medel. Koncernens mal dr att uppratthalla en skuldséttning
Réntederivat -1,8 -0,6 -0,4 -0,8 under 80%, vid 2015 ars utgang var skuldséttningen 56,7%.
Summa -1,3 0,1 -0,5 -0,9

m Dotterbolag

Koncernredovisningen inkluderar féljande féretag.

Andel av Andel av
Organisationsnummer Site roster % kapital %

——
Munksjo Oyj 2480661-5 Helsingfors, Finland Moderbolag Moderbolag

Munksjo AB 556669-9731 Jonkdping, Sverige 100 100
Munksjo Belgium S.A. 0524.794.249 Wavre, Belgien 100 100
Munksjo UK Limited 08428608 London, England 100 100
Munks;jo6 Poland sp. Z o.o. 0000419368 Warsawa, Polen 100 100
Munksjo India Private Limited U21020DL2013FTC252459 New Delhi, Indien 100 100
Munksjo Aspa Bruk AB 556064-6498 Askersund, Sverige 100 100
Munksjo Paper AB 556117-9044 Jonkoping, Sverige 100 100
Munksjo Electrotechnical Paper AB (vilande)  556718-4923 Jonkoping, Sverige 100 100
Munksjo Paper S.P.A. 02666640129 Besozzo, Italien 100 100
Munksjo Spain Holding, S.L B-63681605 Berastegui, Spanien 100 100

Munksjo Paper, S.A. A-20012563 Berastegui, Spanien 100 100
Munksj6 Paper (Taicang) Co. Ltd 79109300-3 Taicang, Kina 100 100
Munksjé Germany Holding GmbH HRB 501626 Unterkochen, Tyskland 100 100

Munksj6 Paper GmbH HRB 501106 Unterkochen, Tyskland 100 100

Kraftwerksgesellschaft Unterkochen GmbH HRB 720446 Unterkochen, Tyskland 60 60

Munks;jo Dettingen GmbH HRB 361000 Dettingen, Tyskland 100 100
Munksjo Paper Inc. 52-1517747 Fitchburg, USA 100 100

Munks;jo Brasil Industria e Comércio de Papéis

Especiais Ltda CNPJ 16.929.712/0001-20 Jacarei, Brasilien 100 100

Munksjo Italia S.p.A. 08118010159 Turin, Italien 100 100

Fontenay-sous-Bois Cedex,

Munksjo6 France Holding S.A.S. 318072 360 Frankrike 100 100
Munksjo Stenay S.A.S. 804 891 281 Bar le Duc, Frankrike 100 100
Munksjo Rottersac S.A.S. 804 897 288 Bergerac, Frankrike 100 100
Munksjo La Gére S.A.S. 804 862 910 Vienne, Frankrike 100 100
Munksjo Arches S.A.S. 428720668 Arches, Frankrike 100 100

Munks;jo Apprieu S.A.S. 808 532972 Vienne, Frankrike 100 100

Munks;jo Paper Trading (Shanghai) Co., Ltd. 31010506253047X Shanghai, Kina 100 100

Munksjo6 Rus 0.0.0. 1137746559940 Moskva, Ryssland 100 100

Under 2015 fusionerades Munks;jo France Holding S.A.S. med Munks;j6 Labelpack S.A.S. Munksjo Turkey Products Trading Ltd, ett saljkontor
i Turkiet, likviderades och Munksjo Italia SRL i Italien fusionerades in i Munksjo Italia S.p.A.

Under 2014 fusionerades Munksjo Sweden AB och Munksjo Holding AB i Munksjé AB. Munksjo Vendite Italia S.r.1 fusionerades med
Munks;jo Italia S.p.A. Kvarnverksamheten i Munksjo Labelpack S.A.S. i Frankrike uppdelades i tre verksamheter: Munksjo Stenay S.A.S.,
Munksjo Rottersac S.A.S. och Munksjo La Gére S.A.S., som &gs till 100% av Munksjo Labelpack S.A.S. Ett nytt bolag Munksjo Apprieu S.A.S.
grundades i Frankrike, men bolaget hade ingen verksamhet i slutet av aret.
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Stillda sakerheter och
eventualforpliktelser

Stillda sikerheter, MEUR 2015 2014 2013
——

Fastighetsinteckningar 60,3 59,0 62,5
Sparrade bankmedel 1,5 1,3 1,2
Andra stéllda sékerheter 49,8 48,7 51,6
Foretagsinteckningar 111,5 109,0 115,3

Fastigheterna och aktierna i dotterbolagen har pantsatts till
férman for Nordea Bank som ombud for ett banksyndikat, vilket
forser Munksjokoncernen med langsiktig finansiering.

Eventualférpliktelser, MEUR 2015 2014 2013

——

Borgensataganden och liknande

eventualforpliktelser 1,5 1,4 1,3

Summa eventualforpliktelser 1,5 1,4 1,3
Transaktioner med

narstaende parter

Loner och ersittningar till styrelseledamoter och andra ledande
befattningshavare framgar av not 8 ersittning till styrelsen och
ledande befattningshavare.

Munksjo AB hade ett aktiedgarlan pa MEUR 0,7 per den 31
december 2012, som fordelade sig enligt f6ljande: Munksjo
Guernsey Holding Limited: MEUR 0,2, styrelseledamoter MEUR 0,1
och nuvarande samt tidigare ledande befattningshavare inom
Munksjokoncernen MEUR 0,4. Lanet 16pte med en rdnta om Euri-
bor 360 dagar +7,5%, totalt uppgick réantan till MEUR 0,0 (0,0; 0,1).
Lanet aterbetalades under 2013. Utover detta har det inte fore-
kommit nagra 1an, inkdp eller férsédljningar till styrelse eller
ledande befattningshavare.

Koncernforetaget Munksjo Aspa Bruk AB koper ved fran intres-
seforetaget Sydved AB, under aret koptes 834 000 m3 (836 000,

874 000) ved till marknadspris vilket innebar MEUR 39,2 (39,8, 44,7).

Koncernforetaget Munksjo Paper GmbH koper elektricitet och
gas fran Stadtwerke Aalen GmbH vilka dger 40% av Munksjo Paper
GmbHs dotterbolag Kraftwerksgesellshaft Unterkochen GmbH,
képen uppgick till MEUR 6,2 (6,4, 6,2).

I anslutning till affdren som beskrivs i not 3 delas vissa anlagg-
ningar mellan Munksjo Italia S.p.A och Ahlstroms kvarvarande
verksamhet i Turin. De delade anldggningarna har éverforts till
AM Real Estate S.r.]. vilket dgs 50% var av Munksjo6 Oyj och ett
Ahlstrombolag. Under 2015 fakturerade AM Real Estate S.r.1. till
Munksjo Italia S.p.A MEUR 3,0 (2,5, 1,7) for anvdndandet av denna
anldggning. I tilldgg fick Munksjo Oyj ett 1an fran AM Real Estate.
31 december 2015 var MEUR 1,8 (1,8, 1,2) utestaende pa lanet och
réntan ar tre manaders EURIBOR plus en marginal om 5,37%.

Utover vad som framgar ovan, finns inga vésentliga transaktio-
ner med nérstdende.

Koncernen/noter
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Moderbolaget

Utdrag ur moderbolagets
redovisning

Moderbolagets redovisning ar uppréattade enligt finska redovis- ¢ Virderingen av finansiella derivat

ningsprinciper Finnish GAAP; se koncernens redovisning Not 1 ¢ Kostnader relaterade till samgaendet mellan Munksjé AB och

Redovisningsprinciper. Den huvudsakliga skillnaden i redovis- Ahlstrom Abp:s affdrsomrade Label and Processing

ningsprinciper mellan Koncernen och moderbolaget ar: ¢ Kostnader relaterade till listningen av bolagets aktier pa
Helsingforsborsen

Moderbolagets resultatrakning

MEUR ' 2015 2014
I

Omséttning 4,7 1,4
Personalkostnader -0,9 -0,7
Ovriga rorelsekostnader -2,1 -5,9
Avskrivningar pa immateriella anldggningstillgdngar -2,7 -11,0
Operativt resultat -1,0 -16,2

Finansiella intédkter och kostnader

Dividend (utdelning) fran dotterbolag 5,0 -
Rénteintékter fran koncernbolag 15,6 25,1
Ranteintakter fran kreditinstitut 0,0 0,0
Réntekostnader till koncernbolag -0,3 -0,5
Rintekostnader till kreditinstitut -7,9 -11,7
Realiserade sakringar -4.8 -3,6
Ovriga finansiella kostnader 0,8 -9,9
Summa finansiella intdkter och kostnader 8,4 -0,6
Resultat fore skatt 7,4 -16,8
Fordndring i uppskjutna skatter 1,4 -0,1
Arets/periodens resultat 8,8 -16,9
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Moderbolagets balansrakning

MEUR '2015-12-31 2014-12-31
I

TILLGANGAR

Immateriella anligningstillgangar

Immaterialrattigheter/patent 0,6 1,4
Ovriga kapitaliserade utgifter 17,9 18,5
18,5 19,9

Anlaggningstillgangar

Investeringar
Aktier i dotterbolag 364,9 351,1
Aktier i saméagda bolag (joint ventures) 9,9 9,9
Lan till koncernbolag 251,3 265,9
Ovriga langfristiga fordringar 0,0 0,0
626,1 626,9
Uppskjutna skattefordringar 2,1 0,6
Summa anlédggningstillgangar 646,7 647,4
Omsittningstillgangar
Forutbetalda kostnader 0,1 0,1
Fordringar pa koncernbolag 32,5 79,6
Ovriga kortfristiga fordringar 0,1 0,1
Summa omsittningstillgangar 32,7 79,8
Likvida medel 92,6 65,1
SUMMA TILLGANGAR 772,0 792,3
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 15,0 15,0
Fonden for inbetalt fritt kapital 301,4 314,1
Balanserat resultat -36,4 -16,5
Arets resultat 8,8 -16,9
Summa eget kapital 288,8 295,7
Avsattningar 0,7 0,7
Langfristiga skulder
Lan fran kreditinstitut 305,0 259,0
Lan fran koncernbolag 13,0 13,0
Lan fran samégda bolag (joint ventures) 1,8 1,8
Summa langfristiga skulder 319,8 273,8
Kortfristiga skulder
Kortfristiga lan fran kreditinstitut 16,0 36,0
Kortfristiga l1an fran koncernbolag 144,0 182,5
Upplupna réantor 1,8 2,3
Leverantdrsskulder 0,3 0,4
Leverantorsskulder till koncernbolag 0,1 0,0
Upplupna kostnader 0,5 0,9
Summa kortfristiga skulder 162,7 222,1
Summa skulder 483,2 496,6
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 772,0 792,3

Munksjo 2015 | Moderbolaget 103




Moderbolaget

Moderbolagets kassaflodesanalys

MEUR ' 2015 2014

Den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt 7,3 -16,8
Avskrivningar 2,7 11,0
Finansiella intdkter och kostnader -8,4 0,6
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 0,0 -8,4
Erhallna dividender (utdelningar) 5,0 -
Erhéallna och betalda rantor 2,8 -1,4
Forandring i rorelsekapital -0,3 -2,2

9,1 -17,2

Investeringsverksamheten

Investeringar i immateriella tillgdngar -0,4 -0,1
Investering i dotterbolag -13,8 0,0
Utlaning till koncernforetag 61,7 20,0

47,5 19,9

Finansieringsverksamhet

Kapitalaterbaring till aktiedgare -12,7 -51
Ko6p av egna aktier -3,1 -
Upptagna lan netto efter upplaningskostnader 61,2 291,6
Aterbetalning av 14n fran kreditinstitut -36,0 -305,0
Inlaning fran koncernféretag -38,5 29,5

-29,1 11,0
Nettoférandring vid likvida medel 27,5 13,7
Likvida medel vid periodens borjan 65,1 51,4
Likvida medel vid periodens slut 92,6 65,1
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Styrelsens forslag till

bolagsstamman

Styrelsen foreslar att ingen dividend for rakenskapsaret
2015 utdelas.

Styrelsen foreslar for bolagsstdmman att 0,30 euro
per aktie utdelas till aktiedgarna som kapitalaterbaring
fran fonden for inbetalt fritt eget kapital pa basis av den
balansrékning per den 31 december 2015 som faststallts
av bolagsstimman.

Styrelsens forslag till bolagsstimman

Inga vésentliga férandringar har skett i bolagets ekono-
miska stdllning efter rakenskapsperiodens slut. Bolagets
likviditet dr god och enligt styrelsens uppfattning dventy-
ras inte bolagets solvens av den foreslagna utbetalningen.

Underteckning av verksamhetsberittelse och bokslut

Stockholm den 11 februari 2016

Peter Seligson
Ordforande

Alexander Ehrnrooth

Elisabet Salander Bjorklund

Fredrik Cappelen
Vice ordforande

Sebastian Bondestam

Hannele Jakosuo-Jansson

Jan Astrém
Verkstallande direktor
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Revisionsberattelse

Revisionsberattelse

Till Munks;jo Oyj:s bolagsstimma

Vi har reviderat Munksjo Oyj:s bokforing, bokslut, verk-
samhetsberéttelse och férvaltning for rakenskapsperioden
1januari-31 december 2015. Bokslutet omfattar koncer-
nens rapport éver finansiell stdllning, rapport 6ver total-
resultat, rapport 6ver férandringar i eget kapital, rapport
over kassafléden och noter till bokslutet samt moderbola-
gets balansrakning, resultatrakning, kassaflédesanalys
och noter till bokslutet.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar
Styrelsen och verkstdllande direktdren ansvarar for upp-
rattandet av bokslutet och verksamhetsberattelsen och
for att koncernbokslutet ger riktiga och tillrackliga upp-
gifter i enlighet med internationella redovisningsstandar-
der (IFRS) sadana de antagits av EU och for att bokslutet
och verksamhetsberittelsen ger riktiga och tillrackliga
uppgifter i enlighet med i Finland géllande bestdmmelser
om upprattande av bokslut och verksamhetsberéattelse.
Styrelsen svarar for att tillsynen éver bokféringen och
medelsforvaltningen ar ordnad pa behdrigt satt och verk-
stallande direktoren for att bokféringen &r lagenlig och
medelsforvaltningen ordnad pé ett betryggande sitt.

Revisorns skyldigheter

Var skyldighet &r att uttala oss om bokslutet, koncern-
bokslutet och verksamhetsberéttelsen pa grundval av var
revision. Revisionslagen forutsitter att vi iakttar yrkes-
etiska principer. Vi har utfort revisionen i enlighet med
god revisionssed i Finland. God revisionssed forutséatter
att vi planerar och genomfor revisionen for att f4 en rim-
lig sikerhet om huruvida bokslutet eller verksamhets-
beréttelsen innehaller vasentliga felaktigheter och om
huruvida medlemmarna i moderbolagets styrelse eller
verkstéllande direktoren har gjort sig skyldiga till en
handling eller forsummelse som kan medfora skade-
standsskyldighet gentemot bolaget, eller brutit mot
aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

En revision innefattar att genom olika atgérder
inh&mta revisionsbevis om belopp och annan informa-
tion som ingar i bokslutet och verksamhetsberéttelsen.
Valet av granskningsatgérder baserar sig pa revisorns
omdome och innefattar en beddmning av risken fér en
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vasentlig felaktighet pa grund av oegentligheter eller fel.
Vid denna riskbedémning beaktar revisorn den interna
kontrollen som har en betydande inverkan fér uppréttan-
det av ett bokslut och verksamhetsberéttelse som ger
riktiga och tillréckliga uppgifter. Revisorn bedémer den
interna kontrollen for att kunna planera relevanta
granskningsatgérder, men inte i syfte att gora ett utta-
lande om effektiviteten i foretagets interna kontroll. En
revision innefattar ocksé en utvdrdering av &ndamals-
enligheten i de redovisningsprinciper som har anvénts
och av rimligheten i foretagsledningens uppskattningar
iredovisningen, liksom en bedémning av den 6vergri-
pande presentationen av bokslutet och verksamhets-
beréttelsen

Vi anser att vi har inhdmtat tillrdckliga och &ndamals-
enliga revisionsbevis som grund fér vart uttalande.

Uttalande om koncernbokslutet

Enligt var uppfattning ger koncernbokslutet riktiga och
tillrackliga uppgifter om koncernens ekonomiska stall-
ning samt om resultatet av dess verksamhet och kassa-
floden i enlighet med internationella redovisningsstan-
darder (IFRS) sddana de antagits av EU.

Uttalande om bokslutet och verksamhetsberittelsen
Enligt var uppfattning ger bokslutet och verksamhets-
berittelsen riktiga och tillrdckliga uppgifter om resultatet
av koncernens och moderbolagets verksamhet samt om
deras ekonomiska stéllning i enlighet med i Finland
gdllande bestdmmelser om upprittande av bokslut och
verksamhetsberdttelse. Uppgifterna i verksamhetsberat-
telsen och bokslutet ar konfliktfria.

Helsingfors den 25 februari 2016

KPMG OY AB

Sixten Nyman
CGR



Aktieagarinformation

Bolagsstimma 2016 och styrelsens forslag till
dividend (utdelning)

Bolagsstimma 2016

Aktiedgarna i Munks;jo Oyj kallas till ordinarie bolags-
stdmma som halls onsdagen den 6 april 2016 kl. 13.00
(EET) i Finlandiahuset, sal A, Mannerheimvéagen 13 e,
Helsingfors (d6rr M1 fran Mannerheimvégen och doérr K1
fran Karamzinsstranden). Mottagning av aktiedgare som
har anmalt sig till stdimman och utdelning av rostsedlar
inleds kl. 12.00 (EET). Vi 6nskar att deltagarna i stimman
anmaler sig pa motesplatsen senast kl. 12.45 (EET).

Rétt att delta i bolagsstdmman har aktiedgare som pa
bolagsstimmans avstdmningsdag den 23 mars 2016 har
antecknats som aktiedgare i bolagets aktiedgarforteck-
ning som fors av Euroclear Finland Ab. Aktiedgare vars
aktier ar registrerade pa dennes personliga finska virde-
andelskonto ar antecknad som aktiedgare i bolagets
aktiedgarforteckning.

Agare till aktier som &r registrerade hos Euroclear
Sweden AB maste for att uppfylla kraven for att dga ratt
att delta i stimman iaktta f6ljande:

(i) aktiedgaren maste vara inford i det av Euroclear
Sweden AB forda aktiedgarregistret onsdagen den 23
mars 2016, och

(ii) aktiedgaren maste hos Euroclear Sweden AB begéra
tillfallig registrering i den av Euroclear Finland Oy férda
aktiedgarforteckningen. Sddan begéran ska ske pa sar-
skild blankett som aterfinns pa bolagets hemsida
www.munksjo.com/bolagsstamma. Blanketten maste
vara Euroclear Sweden AB tillhanda senast onsdagen den
23 mars 2016.

Aktiedgare som Onskar delta i bolagsstimman ska
anmdla sig senast den 1 april 2016 kl. 16.00 (EET). Anma-
lan till bolagsstdamman kan goras:

» pabolagetsinternetsidor
www.munksjo.com/bolagsstamma

» per e-post yhtiokokous@munksjo.com,

» per brev till adressen Munksjo Oyj, Bolagsstamma,
Sodra Esplanaden 14, 00130 Helsingfors, eller

» per telefon under kontorstid 10.00-16.00 till numret
+46 (0)10-250 10 54

Kallelsen till och tilldggsinformation om bolagsstimman
finns pa www.munksjo.com/bolagsstamma.

Styrelsens dividendférslag

Enligt balansrdkningen per den 31 december 2015 har
bolaget inga utdelningsbara vinstmedel. Styrelsen fore-
slar darfor att ingen dividend (utdelning) for rdkenskaps-
aret 2015 ska delas ut.

Styrelsen foreslar for bolagsstémman att 0,30 euro per
aktie utdelas till aktiedgarna som kapitalaterbéring fran
fonden for inbetalt fritt eget kapital pa basis av den
balansrakning per den 31 december 2015 som faststéllts
av bolagsstimman.

Aterbiringen av kapital utbetalas till aktieéigare som
pé avstdmningsdagen for betalningen den 8 april 2016 &r
registrerad i bolagets aktiedgarforteckning som fors av
Euroclear Finland Oy eller i fraga om Euroclear Sweden
AB-registrerade aktier i avstdmningsregistret som fors av
Euroclear Sweden AB. Euroclear Sweden AB ombesdrjer
aterbaringen av kapital till gare som &r registrerade i
Euroclear Sweden AB:s avstdmningsregister. Styrelsen
foreslar att kapitalaterbéringen betalas den 19 april 2016.

Munksjé som investering
Information om Munksjoé som en investering uppdate-
ras kontinuerligt p4 www.munksjo.com/investerare.

Finansiell information fér 2016

Delarsrapport januari-mars 27 april 2016
Delarsrapport januari—juni 27 juli 2016
Delarsrapport januari-september 26 oktober 2016
Bokslutskommuniké fér 2017 16 februari 2017
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Global
rackvidd
med lokal
forankring

Munksjo har cirka 2 900
anstallda over hela varlden.
Verksamheten bedrivs i Europa,

3k Huvudkontor: Sverige: Stockholm

@ Koncernkontor: Sverige: Jonkoping; Finland: Helsingfors

A Anliggningar: Frankrike: Arches, La Gére, Rottersac,

USA, Asien och Sydamerika, Sténay; Sverige: Aspa, Jonképing, Billingsfors, Ed; Tyskland:

ve e s . . . Unterkochen, Dettingen, Achern; Italien: Mathi (Turin);
Forsaljmngsorgamsatmnen ar Spanien: Tolosa; Brasilien: Jacarei (Sao Paulo); Kina: Taicang
glObalr men meTPaTten av B Forsaljningsrepresentation: Tyskland: Aalen; Brasilien: Jacarei;

USA: Leominster; Ryssland: Moskva, Kina: Shanghai; Turkiet:

produkt1onsanlaggn1ngarna Istanbul; Storbritannien: London; Belgien: La Hulpe

ligger i Europa. Huvudkontoret
ligger i Stockholm.

@ Utvecklingscenter: Frankrike: Apprieu
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Produktion: Munksjo i samarbete med Hallvarsson & Halvarsson
Foto: Tommy Hvitfeldt, Tuomas Sauliala och Per Myrehed
Tryck: TMG Stockholm 2016



Made by Munks;j6 -
Intelligent pappersteknologi
Munksjo dr en varldsledande
tillverkare av avancerade pap-
persprodukter utvecklade med
intelligent pappersteknologi.
Munksjo erbjuder och utveck-
lar kundspecifik innovativ
design och funktionalitet i allt
fran ytskikt for golv, kok och
mobler till releasepapper, kon-
sumentnéra férpackningar
och energiéverforing. Omstéll-
ningen till ett hallbart samhélle
ar en naturlig drivkraft for
Munksjos tillvédxt da produk-
terna kan ersitta icke férnyel-
sebara material. Detta &r vad
"Made by Munksjo” star for.

Munksj6 Oyj

S6dra Esplanaden 14
00130 Helsingfors
Finland

Tel: +358 10 234 5000

Munksjé Oyj

Box 70365

107 24 Stockholm
Sverige

Tel: +46 10 250 1000
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