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Vara affirsomraden

Munksjo ar en varldsledande tillverkare av avancerade
pappersprodukter utvecklade med intelligent
pappersteknologi. Munksjo erbjuder och utvecklar
kundspecifik innovativ design och funktionalitet i allt
fran ytskikt for golv, kok och mobler till releasepapper,
konsumentnara forpackningar och energiéverforing.
Omstéllningen till ett hallbart samhaélle dr en naturlig
drivkraft f6r Munksjos tillvaxt da produkterna kan

ersatta icke fornyelsebara material.

Munksjos globala narvaro och satt att interagera med
kunderna formar en internationell serviceorganisation
med omkring 2 900 anstéllda och 15 anlaggningar i
Frankrike, Sverige, Tyskland, Italien, Spanien, Brasilien
och Kina. Munksj6s aktie dr noterad pa Nasdaq i

Helsingfors och Stockholm.

Hoga kvalitetskrav

Dekorpapper anvidnds framst som ytskikt pa laminat for
exemepelvis golv, kok och mobler, bland annat for att imi-
tera tra- eller stenmonster. Munksjo har ett hogt kvalitets-
anseende och dr en ledande leverantor till kunderi 50 lan-
der vérlden 6ver. Koncernen har tillverkat dekorpapper
sedan 1948.

Ett avancerat sortiment

Releasepapper anvidnds som barare for bland annat sjélv-
hiaftande etiketter. Munksjos avancerade sortiment tacker
alla marknadsapplikationer och levereras till kunder i mer
an 40 lander varlden 6ver. Sjalvhaftande etiketter uppfanns
pa 1930-talet for prislappar och anvdndningen har sedan
dess haft en imponerande tillvaxt.

Hogteknologiska produkter

Produkterna inom detta affirsomrade spanner fran konst-
narspapper till elektrotekniskt papper och slipbaspapper.
Flera av produkterna har avancerade anviandningsomraden
och utvecklas standigt for att mota nya krav fran kunder
och slutkonsumenter. Munksjo borjade tillverka elektro-
teknisk papper for isolering av kablar redan 1909.

Flexibla l6sningar

Munksjo har ett av de bredast sortimenten for flexibla pap-
persforpackningar och metalliserade etiketter for kunder
runt omivarlden, inom till exempel dryckes- och livsmed-
elsbranschen. Samverkan med kunder dr centralt bade for
produktutveckling och for att mota kundernas och konsu-
menternas behov och férvantningar.
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Areti korthet Innehall

» Nettoomsattningen kade till MEUR 1 137,3 (863,3), fraimst som
ett resultat av samgéendet mellan Munksjé AB och Ahlstrom Abp:s Koncernéversikt

affairsomrade Label and Processing. 1 Kortom 2014
} Det justerade EBITDA-resultatet 8kade till MEUR 105,0 (55,0), frimst 2 Vision, strategi och mal
beroende pa synergieffekter, volymtillvixt och lagre kostnadsbas. 4 Vd har ordet
Den justerade EBITDA-marginalen uppgick till 9,2% (6,4%). 6 Munksjos resa
» Resultatet per aktie uppgick till EUR 0,14 (-1,97). 7 Geografisk ndrvaro
» Den rantebarande nettoskulden uppgick i slutet av aret till MEUR I
225,6 (229,3) motsvarande en skuldsattningsgrad pa 54,5% (54,1%). Munksjé 2014
» Integrationsarbetet efter samgaendet avslutades i december 2014, Affirsomraden
ett ar fore plan. 8 Decor
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2) Inklusive LP Europe och Coated Specialties fran och med 1 januari 2012. Eftersom samgéendet slutférdes
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Fran och med det forsta kvartalet 2014 anvénds den rapporterade siffran.
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Vision, strategi och mal

Vision
Att vara den ledande tillverkaren av avancerade

pappersprodukter utvecklade med intelligent pappers-
teknologi och som md&jliggér en kundspecifik, innovativ

Mission
Att mojliggora innovativ produktdesign och funktiona-
litet for att skapa vérde for kunder och aktiedgare.

Vi gor det genom att utnyttja var intelligenta pappers-

och miljgvanlig produktdesign. teknologi och vart branschkunnande samt genom att

anpassa oss till kundernas behov och specifikationer.
Omstéllningen till ett hallbart samhaélle ar en naturlig
drivkraft for var tillvaxt da vara produkter kan ersatta
icke fornyelsebara material.

s Finansiella mal

Utdelning av
operativt kassaflode
efter investeringar

>1/3

EBITDA-marginal
over en affdrscykel

12%

Skuldséattningsgrad

<80%

s Strategi

Lonsam Ledande Hogsta Operativ
tillvixt inom aktor pa kvalitet i effektivitet
specialpapper alla vara produkter

marknader och tjanster

Medarbetare, organisation, halsa och siakerhet

e Virderingar

Gor ratt Innovation Fokus

— hogsta kvalitet i — skapa mervdrde

produkter och tjdnster

- stdndig forbdttring
av produkter och resultat

Vi tillfér varde till vara kunder
och aktiedgare genom att skapa
ett hallbart och 16nsamt foretag.

Vi forbattrar standigt vara
produkter och resultat genom
kundspecifik innovation.

Vi tror pa 0msesidigt fortroende
och tar ansvar for att leverera
hogsta kvalitet i allt vi gor.
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Var strategi

Lonsam Ledande Hogsta Operativ
tillvaxt aktor pa kvalitet i effektivitet
inom special- alla vara produkter

papper marknader och tjanster

4] Vi ska vdxa genom Vivill vara en ledande Vi erbjuder hog kvali- Vi forbattrar och effek-
S organiska och stra- leverantér pa alla vara tet och service, unik tiviserar kontinuerligt
] e .
= tegiska initiativ och marknader genom att kunskap och tillfor- verksamheten for att
0 fokusera pa special- driva kundspecifik litliga leveranser for sakerstilla kostnads-
:: pappersmarknader innovation for att vara att mota vara kunders effektiviteten i vara
s med underliggande kundernas naturliga behov. produktionssystem,
i tillvaxt (driven av en val av leverantor. supportfunktioner
vaxande medelklass, och vart arbetssatt.
urbanisering, resurs-
knapphet, uppgrade-
ring av kraftnédt och
omstéllningen till ett
hallbart samhille).
E » Solid organisk tillvaxt » Bibehallna ledande » Global undersékning » Full realisering av
g » Slutférande av p?51t10ner pa alla fc.)r att sakersEalla att s;:nergler fran sam.—
rg integrationen efter vara marknader vi uppfyller vara kun- ggendet, exempelvis
oy samgéendet med » Framgangsrika d"ers be}}ov ?Ch ey via gemensamma
Qe Ahlstroms affars- lanseringar av nya for att forbli deras upphandlingar
a omrade Label and produkter framsta leverantor » Nya optimerade
§ Processing » Acti-Ve patent » Utndmnd till Arets saljnatverk
= beviljat leverantor av Avery » Fortsatta férbattringar

0202-STOZ Uappiuiosnzo

» Driva organiska
tillvaxtplaner for
den befintliga verk-
samheten

» Kontinuerlig under-
sokning och utvarde-
ring av strategiska
tillvaxtmojligheter

» Bibehalla eller for-
béttra vara positio-
ner inom vara kéarn-
produkter, -segment
och -marknader

» Forstarka gemen-
samma innovations-
satsningar inriktade
pa kundernas behov

Dennison

» Ytterligare utveckla
var position som
kvalitetsledare

» Kontinuerligt for-
battra kundupp-
levelsen

» Utoka service-
konceptet

Medarbetare, organisation, halsa och sakerhet

inom till exempel
energieffektivitet

» Optimering av pro-
duktionsprocesser

» Fortsatt reducering av
kostnader, exem-
pelvis genom bésta
praxis och gemen-
samma upphand-
lingar

» Forbattrat koncern-
omfattande affars-
stod, exempelvis IT

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

hetsutveckling

for 2014

Munksjos verksamhet och var attraktiva produktportfolj ar i
standig utveckling for att kunna méta kundernas efterfragan
pa avancerade pappersprodukter. Som ett varldsledande
specialpappersforetag tar Munksjo nu fortsatta steg mot att
forverkliga strategin om lonsam tillvaxt. Vi har avslutat
integrationsprocessen mellan Munksjo och Ahlstroms affars-
omrade Label and Processing och overtraffat de synergier vi
utlovade. Nu fokuserar vi pa att ytterligare utveckla var roll
som en kvalitetsledande leverantor av hogteknologiska spe-
cialpapper genom att fortsatta att investera i kvalitet och
kundvarde samtidigt som vi optimerar var produktion och
ytterligare utvecklar innovationsprocesserna.

Under 2014 har Munks;jo skiftat fokus
fran integrationsarbete och omvand-
ling till att avsluta integrationen, for-
battra kassaflodet och 6ka lonsam-
heten. Genom var hoga tekniska kom-
petens inom produktion och produkt-
utveckling har vi befast var mark-
nadsledande position pa alla markna-
der déar vi ar aktiva och vi har levere-
rat enligt var strategi om organisk till-
vaxt. Munks;jo erbjuder avancerade
pappersprodukter och applikationer
inom nischsegment som dr mindre
konkurrensutsatta an traditionella
papperskvalitéer, eftersom dessa
marknader kraver specifik kompe-
tens. Darmed konkurrerar Munks;jo
inte frimst med pris, utan vara star-
kaste konkurrensmedel dr en attrak-
tiv produktportfolj, unik teknisk kom-
petens och hog serviceniva.

Utlovade synergier dr uppnadda
Integrationen mellan Munksjo och
Ahlstroms affdrsomrade Label and
Processing har medfort betydande
synergier. De arliga synergieffekterna
relaterade till samgéendet uppgick i

‘_.l- Munksj6 2014 | Vd har ordet

slutet av 2014 till MEUR 26 matt i
arstakt, vilket 6vertraffade malet om
MEUR 20-25. Synergibesparingarna
ar relaterade till inkop, effektivise-
ring av organisationen samt stor-
driftsfordelar och produktionseffek-
tivitet. Dartill har vi ocksa skapat
arliga fristdende kostnadsbespa-
ringar om MEUR 11 till 6ljd av sepa-
rationen fran Ahlstroms koncern-
funktioner.

Fordjupade samarbeten for
framgangsrik produktutveckling
Var affér drivs av en kontinuerlig
utveckling av nya produkter och appli-
kationer i ndra samarbete med vara
kunder. Vi fortsatter att investeraioch
utveckla vara avancerade och hogtek-
nologiska specialpapper inom valdefi-
nierade produktsegment for att vara
produkter och applikationer ska mot-
svara de industriella kundernas hoga
krav pa funktion och kvalitet. Vi har
under 2014 fortsatt att utveckla pro-
dukter och applikationer som skapar
kundnytta genom sin innovativa
design och konstruktion och under

39 Vi har avslutat

Integrations-
processen och
overtrdffat de
synergier vl
utlovade.

aret har vi haft flera framgangsrika
produktlanseringar.

Vi ar ett globalt foretag med unge-
far 75 procent av forsédljningen i
Europa och vara relationer med kun-
derna iregionen ar langsiktiga och
har ytterligare fordjupats under aret.
Aven om var férséljning &r koncen-
trerad till Europa, dér vi har flertalet
av vara produktionsanldggningar och
saljkontor, dr var forséljningsorgani-
sation global da koncernen dven &r
representerad i USA, Asien och Syd-
amerika.

De néra relationerna med vara
kunder skapar forutsattningar for god
forstaelse for kunderna och deras krav
pa hog servicekvalitet och effektiv
leverans.Var ambition dr att erbjuda
hogsta kvalitet pa saval produkterna
som tjansterna, och skapa en stark
position hos vara kunder genom vart
expertkunnande inom specialpapper
och var palitliga och effektiva leveran-
torskedja. Vi erbjuder skraddarsydda
16sningar savél som kundfokuserade
och innovativa fullskaliga
produkterbjudanden.

Fortsatt god efterfragan pa
Munksjos produkter

Aret har priglats av god efterfragan pa
vara produkter. Marknaden for special-
papper paverkas av det allménna eko-
nomiska laget och darmed utgér BNP-
utvecklingen och konsumentindikato-
rer goda signaler for efterfrageutveck-
lingen. Vara marknader véxer i snitt
mer dn BNP och eftersom vi ar inrik-
tade pa tillvéxtnischer med begrén-
sade volymer, dr var verksamhet min-
dre konjunkturkéanslig dn traditionell
skogs- och pappersindustri. Férutom
BNP utgor urbaniseringen och en vax-
ande medelklass samt 6kad mobilitet



och globalisering viktiga megatrender
som paverkar efterfragan pa vara pro-
dukter.

Munksjo ser det som en viktig
konkurrensfaktor att svara pa mark-
nadens 6kade intresse av hallbara
produkter. Vi vill skapa mervéarde for
vara kunder genom att ta ett helhets-
ansvar for hela produktionskedjan,
fran ett resurshushéllande skogs-
bruk och leverantérsansvar till en
sdker arbetsmiljé och miljocertifie-
rade produkter.

Kontinuerliga forbattringar har
gett positiv lonsamhetsutveckling
Under 2014 har vi fortsatt att arbeta
med att forbattra kostnadsbasen och
driva l6nsam tillvixt inom samtliga
affairsomraden. Det finns utrymme
for battre I1onsamhet speciellt inom
Graphics and Packaging, dar fokus
under aret varit att vésentligt for-
battra resultatet, vilket vi ocksa har
gjort. Vi har lagt stor vikt vid optime-
ring av processer och produkter samt
att forbattra produktmixen mot mer
vardeskapande och 16nsamma pro-
duktsegment.

Inom Release Liners, som &ar vart
storsta affarsomrade, har vi under
aret haft fortsatt strategiskt fokus pa
produktkvalitet och pa att uppgra-
dera produktionen. Var ambition ar
att affdirsomradet ska fortsitta att
vaxa snabbare &dn den europeiska
marknaden for releasepapper. Rele-
ase Liners styrkor ar fortsatt en unik

och bred produktportfolj i kombina-
tion med ett avancerat tjdnsteutbud.

Inom Munksjos nést storsta afférs-
omrade, Decor, var alla produktseg-
menten lénsamma och efterfragan
var god. Genom att ytterligare héja
den operationella effektiviteten bedo-
mer vi att vi kan férbattra lonsamhe-
ten ytterligare. Volymutvecklingen
och ett bra kapacitetsutnyttjande
bidrog till att affdarsomradet Industrial
Applications fortsatte att forbattra
lénsamheten och for helaret 2014
6kade affairsomradets EBITDA-margi-
nal till 15,2 procent. Lénsamhetsfor-
béattringen under 2014 reflekterar var
ambition att utnyttja var styrka inom
avancerade tjdnster samt en forbatt-
rad produktmix.

Lonsam tillvixt i fokus ska

oka aktiedigarvirdet

Vikan nu lagga till ytterligare ett ar
som pa flera satt gattirdtt och plane-
rad riktning f6r Munks;jo. Det var dér-
fér naturligt att redan 2014 ta steget
till att ytterligare frimja omsatt-
ningen i aktien genom en parallell-
notering pa Nasdaq Stockholm den 8
december 2014.

Vart finansiella mal om en
EBITDA-marginal pa 12 procent &ver
en affarscykel star fast och vi &r 6ver-
tygade om att vi kan na detta mal
med stdd av var marknadsledande
position och organiska tillvaxt. Vi

strévar ocksa efter att kontinuerligt
minska kostnadsbasen och driva fort-
satta effektivitetsforbattringar inom
produktionen, for att uppna malet i
slutet av 2016. Var malséttning &r att
vdxa inom existerande verksamhets-
omraden, forbattra var produktmix,
expandera geografiskt samt utéka
verksamheten till nérliggande pro-
duktsegment. Vi strdvar ocksa efter att
utvidga vart tjansteerbjudande.

Var effektiva organisation, attrak-
tiva produktportfdlj och néra kundre-
lationer skapar en stabil grund for
langsiktig framgang. Kombinerat med
var innovationskapacitet och specifika
kompetens inom pappersteknologi
samt marknadsledarskapet inom vara
karnaffarer, ar forutsdttningarna for
att leverera enligt vara finansiella mal
och ddrmed generera hallbart virde
for vara aktiedgare goda.

Jan Astrém
Verkstdllande direktdr och koncernchef

Framgangsrik integration - uppnadda synergier

I slutet av 2014 avslutades arbetet med integrationen av Munksjo AB
och Ahlstroms Abp:s affirsomrade Label and Processing, ett ar fore
plan. Resultatet blev hogre synergieffekter och lédgre engdngskostna-
der &n berdknat. Alla arbetsfléden inom integrationsprojektet har
slutforts och de fa processer som fortfarande pagar kommer framo-
ver att raknas till den l6pande verksamheten.

De uppnadda arliga synergibesparingarna uppgick till MEUR 26,
mattiarstakt, vilket 6versteg malintervallet MEUR 20-25, och de
arliga fristdende kostnadsbesparingarna var MEUR 11.

De viktigaste faktorerna for integrationens framgang har varit
den béarande industri- och affarslogiken i samgéendet samt tydlig
styrning, planering, rollférdelning och involvering i verkstallandet,
dnda fran forberedelsefasen till slutférandet.

Munksj6 2014 | Vd har ordet
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Vagen till global ledare
inom specialpapper

Munksjo Oyj bildades 2013 genom
samgéendet mellan Munksjo AB och
Ahlstrom Abp:s affdrsomrade Label
and Processing. Munks;jos tillvaxt-
strategi kombinerat med Ahlstroms
ambition att separera special-
pappersverksamheten motiverade
ett samgaende. Det nya bolaget blev
storleksméssigt ndra dubbelt sa stort
som parterna var for sig. Munksjo Oyj
noterades 2013 pa Nasdaq Helsing-
fors och 2014 gjordes en parallellno-
tering pa Nasdaq Stockholm.

Munksjos och Ahlstroms pappers-
verksamhets utveckling och historia
har flera gemensamma ndmnare
som bidrar till en stabil grund for det
nya bolaget.

Bada féretagens verksamhet
grundades pa 1800-talet. Munksjo AB
startade pappersproduktion i Jonko-
ping 1862. Med aren intog Munksjo
en stark position p4 marknaden.
1851 bildades Ahlstrom i Finland.
Verksamhetens fokus var sjofart
men fran 1880-talet utvecklades den
sagverks- och pappersbruksverk-

samhet vars historia nu lankats sam-
man med Munks;j0s.

§ Munksj6é 2014 | Munksjds resa
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Samgadendet
stdrker kund-
erbjudandet,
okar konkur-
renskraften och
effektiviteten
samt innebar
ytterligare till-
vaxtmojligheter.

Jan Astrom, vd och koncernchef

Utveckling mot special-
papper

Redan 1909 borjade Munksjo tillverka
det forsta specialpappret for isolering
av elektriska kablar. Munksjo dr 4n
idagledande inom detta segment.
Det stOrsta steget mot mer avance-
rade pappersprodukter gjorde
Munksjo pa 1990-talet da bolaget for-
varvade dekorpappersbruk. Inom Ahl-
stroms pappersverksamhet skedde
en medveten och successiv utveckling
mot specialpapper fran 1980-talet och
framat.

Internationell niarvaro

Munksjos internationella bana star-
tade pa 1990-talet da pappersbruk
forvarvades i Tyskland, Spanien och
USA. Efter agarforandringar 2005
gjordes flera avyttringar i syfte att
fokusera verksamheten och aret
darpa startades verksamhet i Kina.
2011 starkte Munksjo sin position
genom forvarv av bruken Arches i
Frankrike och Dettingen i Tyskland.
Sortimentet, omsadttningen och
marknadsandelarna 6kade och
Munksjo blev en betydande tillver-
kare av slipbaspapper. I forvarvet
ingick dven utvecklingscentret i
Apprieu i Frankrike.

Ahlstroms internationella expan-
sion for pappersverksamheten star-
tade redan pa 1960-talet genom
forvérv av ett pappersbruk i Turin i
Italien. Under 1990-talet forvarvades
de tre bruken La Geére, Rottersac och
Stenay i Frankrike. 2007 forvarvades
delar av Jacarei i Brasilien och reste-
rande del aret darpa.



Global

rackvidd
med lokal

forankring

Munksjo har cirka 2 900
medarbetare 6ver hela varlden.
Verksamheten bedrivs i Europa,
USA, Asien och Sydamerika.
Forsaljningsorganisationen ar
global, men merparten av pro-
duktionsanlaggningarna ligger
i Europa. Huvudkontoret finns i
Stockholm. Bolagets sate

ar Helsingfors och dar finns
ocksa ett av tva koncernkontor.
Det andra finns i Jonkoping.

11%‘

i)
73%
Q"o

Omsittning
per marknad

M Europa

B Asien

% Sydamerika
USA
Ovrigt

Medarbetare
per marknad

[ Europa
Sydamerika
Asien, USA

I Huvudkontor
@ Koncernkontor

A Produktionsanlidggningar
M Saljkontor
M Utvecklingscenter
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Decor

Affarsomradet Decor tillverkar
innovativa, hogteknologiska
pappersbaserade ytskikt for
tribaserade skivor, och dr en
ledande leverantor pa markna-
den. De storsta kundgrupperna
finns inom maobel- och inred-
ningsindustrin och anvand-
ningsomradena ar frimst
koksinredningar, mobler och
laminatgolv. Affarsomradets
expertis inom produktutveck-
ling och innovation har resulte-
ratiett komplett produktsorti-
ment inom dekorpapper med
ett gott kvalitetsanseende.

Fakta

Dekorpapper utvecklades pa 1930-talet
och fick sitt stora genombrott pa 1950-
talet. Koncernen har tillverkat dekor-
papper sedan 1948. Munksjo tillverkar
cirka 25 procent av allt dekorpapper pa
varldsmarknaden (Kina undantaget)
och séljer till fler &n 350 kunder i 50 lan-
der. I fargutbudet finns fler &n 15 000
olika nyanser och inte mindre &n 400 av
dem &r nyanser av vitt.

§ Munksj6 2014 | Affarsomrade Decor




Avancerad
teknologi som
skapar mervarde :

Strategi och finansiell utveckling
Decors strategi innebar en fortsatt
satsning pa att utveckla befintliga pro-
dukter och nya hogteknologiska 16s-
ningar for att moéta marknadens behov
av innovation och kostnadseffektivitet.
Affdrsomradets strategi ar &ven 1on-
sam tillvaxt genom att vaxa inom lon-
samma produktsegment och geogra-
fiska marknader. Strategin fér lonsam
tillvaxt innebar dven en kontinuerlig
effektivisering och optimering av pro-
duktionssystemen och forbattrad
produktivitet.

FOr 2014 rapporterade affarsomra-
det en nettoomséattning pa MEUR
374,7 (368,2). Den justerade EBITDA-
marginalen 6kade till 12,3% (9,2%),
framst till f6ljd av hogre produktivitet
och lagre ravarukostnader.

Dekorpapper for hog- och
lagtryckslaminat
For miljoer som kraver slitstarka ytor
erbjuder Munksjo specialpapper med
hog fargbestdndighet och tekniska
egenskaper som gor en snabb och
kostnadseffektivimpregnering méjlig.
For att kunna leverera produkter i
enlighet med kundernas hoga kvali-
tetskrav ar kvaliteten pa ramaterialet,
framst pappersmassa och titandioxid,
avgorande. Allt ramaterial som
anviands testas och kvalificeras utifran
anvandningsomrade. Majoriteten av
segmentets forsaljning av hog- och
lagtryckslaminat sker i Europa dar
efterfragan, ur ett globalt perspektiv,
ocksé ar storst.

Dekorpapper for lagtryckslaminat
(LPL) &r anpassat till en slutkunds-
marknad, vars ekonomiska utveckling

32%

Andel av nettoomséttning 2014

Nettoomsiéttning

MEUR

300 —
avgor efterfragan pa koksskap, mobler 200 —
och dven laminatgolv. Dekorpapper for
lagtryckslaminat impregneras med 100
harts och lamineras under varme och

0

tryck direkt pa ytorna.
Hogtryckslaminat (HPL) bestar i sin

tur av flera skikt av fenolplastimpreg-

nerat papper som lamineras och pres-

2012

2013

2014

EBITDA och marginal (just.”)

sas samman under hart tryck och ‘I;’;EUR 106"
varme. Detta forbehandlade laminat :
limmas sedan pa skivorna i en separat ~ : 36 12
process. Hogtryckslaminat anvands :
for de mest krdvande ytor dar extra 24— 8
slitstyrka och mekaniska egenskaper
efterfragas, exempelvis bordskivor. 12 4

Efterfragan pa dekorpapper for
hog- och lagtryckslaminat drivs inte 0 2012 2013 2014 0
bara av den ekonomiska tillvaxten,
utan ocksa av befolkningstillvaxt och
urbanisering. Hallbarhet, miljoper-
spektiv, funktionalitet och design ar
centrala fragor for ménga av dagens
slutanvindare nar det galler att valja
ytmaterial for golv, mobler och koks-
inredning.

Idag ar Munksjo en erkédnd dekor-
pappersexpert inom tillverkning av
hogkvalitativa enfargade papper men
Nyckeltal
MEUR 2014 2013 2012
Rapporterat
Nettoomséttning 374,7 368,2 368,4
EBITDA (just.”) 46,2 33,7 30,3
EBITDA-marginal, % (just.) 12,3 9,2 8,2
Rorelseresultat (just.”) 37,1 21,9 19,6
Rorelsemarginal, % (just.”) 9,9 5,9 5,3
Leveransvolym, ton 180 300 174 800 166 500
Medeltal anstéllda, FTE 877 888 911

*Justerat for poster av engangskaraktar

Samgaendet paverkade inte detta affdrsomrade och darfor presenteras ingen pro forma-information.
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ocksa for sin unika kompetens inom
fargtrender, ndgot som efterfragas av
HPL- och LPL-tillverkare for att for-
utse konsumtionsménster och kom-
mande fargstandarder. Munksjo
arbetar sedan manga ar med en
designstudio for att arligen ta fram
en ny fargkollektion.

Tryckbaspapper
En av affdrsomradets styrkor i kun-

derbjudandet dr kombinationen av
kvalitet och kundanpassning. Genom
att utnyttja sitt materialkunnande
och mota kundernas krav pa hog kva-
litet och tekniska egenskaper, arbetar
Munksjo standigt for att forbattra
tryckbarheten for tryckbaspapper
med mycket sldt yta. Som grund for
tryckbaspappret anvinder Munksjo
en pappersmassa med hog kvalitet
vilket innebar en hog niva pa dimen-
sionell stabilitet. Genom en sofistike-
rad farghantering i processerna kan
Munks;jo garantera en hog fargbestéan-
dighet.Tryckbaspappret anvands
framst till laminatgolv och inom
mobelindustrin.

I detta papperssegment sker en
betydande del av produktutvecklingen
och @ven forsdljningsutvecklingen i
nira samarbete med kunderna.
Denna kontinuerliga och néra dialog
med kunderna har lett till en lagre
ytvikt pa tryckbaspapper tack vare en
forbattrad ytkvalitet och homogeni-
tet av spanskivor och MDF-skivor.

Forimpregnerat dekorpapper
Segmentetet forimpregnerat papper
dr ett gott exempel pa hur Munksjo
anvant ett unikt materialkunnande
och teknisk innovationskapacitet pa
bésta sitt. Férimpregnerat papper ar
ett specialpapper som redan i till-
verkningsfasen impregnerats med
olika typer av harts beroende pa
anviandningsomrade. I laminerings-
fasen limmas det tryckta special-
pappret sedan pa en tréfiberplatta.
Forimpregnerat dekorpapper har en
annan slitstyrka jamfoért med hog-
tryckslaminat och anvinds darfér
frimst som ytskikt pa sovrums- och
vardagsrumsmobler samt takpanel.
Munksjo har mer &n 20 ars erfaren-
het av produktion av férimpregne-
rade foliebaspapper och var den for-

10 Munksj6 2014 | Affarsomrade Decor

sta papperstillverkaren att erbjuda
hogkvalitativa forimpregnerade
foliebaspapper med hartser utan for-
maldehyd, vilket ger en hog bind-
ningsférmaga, basta tryckbarhet och
bésta direkta limférmaga for olika
applikationer och olika limtyper.

Tunna specialtryckpapper

Det tunna specialtryckpappret riktar
sig till andra malgrupper och anvénds
for tillampningar som kriver en stor

méngd information pa minsta moj-
liga yta. Frimst anvinds pappret for
bipacksedlar i lakemedels- och kos-
metikaférpackningar, men dven for
tryck av publikationer som biblar,
kataloger och lagbdcker. Viktiga egen-
skaper dr hog opacitet, god tryckbar-
het, vikbarhet och bestédndighet. For
tillverkningen kan den kapacitet som
anvénds for Decors huvudverksam-
het nyttjas, varfor segmentet ingar i
just detta affdrsomrade.

Produktutveckling

Metallisk effekt
med papper

Genom att borja anvianda silvermetallpartiklar vid fram-
stallningen av Stardust, ett nytt dekorpapper, kan
Munksjo erbjuda en l6sning for att ge en produktyta ett
metalliskt utseende. Helt i linje med aktuella trender.

Vid produktionen av laminat fér
koksinredning och golv &r dekor-
papper framst kant for att imitera
traets struktur. P4 laminatmark-
naden vaxer behovet av att aven
kunna ge produkter ett metalliskt
och tredimensionellt utseende.
Munksjo har 16st detta genom
att utveckla en ny typ av dekor-
papper som laggs overst pa hog-
eller lagtryckslaminatens yta.
Stardust ar ett nastan genom-
skinligt dekorpapper som inne-
haller metalliska pigment som

»

blandas med pappersmassan och
som nar det anvénds vid ytbe-
hanlingen ger en djup metallisk
effekt som i sin tur ger en modern
3D-effekt.

Ett betydande kundvarde ur
effektivitets- och kostnadssyn-
punkt ar att kunderna kan
anvanda sin befintliga fargkarta
och endast addera Stardust som
ytbehandling for att fa det efter-
traktade metalliska utseendet.

Att lyssna pa och forstd vdra kunders behov och kunna
omsdtta det 1 vdr produktutveckling hjdlper oss att driva
utvecklingen av dekorpapper och i férldngningen hela var

verksamhet.

Norbert Mix, Business Area Manager Sales and Marketing Decor



Produktoversikt Decor

Dekorpapper for hog-
och lagtryckslaminat

Tryckbaspapper
Balanspapper

Forimpregnerat
dekorpapper

Anvindningsomraden

»
>
»
>
»
>
»
14
»

Laminatgolv

Butiksinredningar

KoOks- och badrumsinredningar
Bénkskivor

Mobler

Dorrar och viggpaneler

Inredning i husvagnar och husbilar
Profiler

Fasadpanel for industri-
fastigheter och flerbostadshus
Balkonger, pelare och
dorrsocklar

Utomhusmobler och
lekplatsutrustning

Kundgrupper

v v v v w

Tillverkare av laminatgolv
Laminerare

Impregnerare
Lackeringsforetag

Tillverkare av kéks- och
badrumsinredningar

Tillverkare av dorrar

Tillverkare av paneler

Tunna specialtryck-
papper

Anvindningsomraden

» Bipacksedlar i medicin- och
kosmetikaférpackningar

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

Kundgrupper

» Lakemedels- och kosmetika-
industrin

Bokférlag och tryckerier
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Release Liners

Produktportfoljen av hog-
kvalitativa, hallbara och inno-
vativa losningar har etablerat
Release Liners som en mark-
nadsledare inom specialpap-
perssegmenten releasepap-
per och bestrukna special-
papper. Affarsomradet utgar
fran ett helhetserbjudande
med kundens totala kostnad
ifokus for att skapa en sa
konkurrenskraftig16sning
som mojligt. Kvalitet, innova-
tion och kostnadseffektivitet
ar centrala ledord for pro-
duktutvecklingen och till-
verkningsprocessen.

Fakta

Releasepapper anviands som bérare for
bland annat sjalvhéaftande etiketter.
Sjalvhaftande etiketter uppfanns pa
1930-talet for prislappar och anvéand-
ningen har sedan dess haft en impone-
rande tillvaxt. Det avancerade sorti-
ment som técker alla marknadsappli-
kationer, inkluderar papper fran 50 till
140 g/m? och levereras till kunder i mer
an 40 lander varlden 6ver.

12 Munksj6 2014 | Affadrsomrade Release Liners



Produkt- och
servicekvalitet

i fokus

Strategi och finansiell utveckling
Huvuddelen av Release Liners verk-
sambhet dr inriktad pa Europa dar
Munksjo utnyttjar sitt innovations-
och kvalitetsledarskap for att oka
kundviardet. Satsningen pa en vida-
reutveckling av den patenterade
releasepappersteknologin Acti-V®,
likval som nya produktlésningar for
kunder inom nischade industriella
releasepappersomraden, fortsatter.
Affarsomradet fokuserar pa att 6ka
lénsamheten genom en forbattrad
affdrsmix, fortsatt differentiering av
produktportfoljen, samt att ytterli-
gare forbattra den operativa effekti-
viteten.

Marknaden for bestruket special-
papper och releasepapper drivs av
det allmé&nna konjunkturldget och
darmed ar BNP-tillvaxt och konsu-
mentindikatorer relevanta signaler
pa efterfrageutvecklingen. Pa den
nagot mogna europeiska etikett-
marknaden visar efterfragan pa
sjalvhéftande etiketter en mattlig
tillvaxttakt, som dock &r hogre for
funktionella, sdkerhets- och VIP
(variabelt informationstryck)-
etiketter.

For 2014 rapporterade affdrsomra-
det en nettoomséttning pa MEUR
446,0 (432,82)). Den justerade EBITDA-
marginalen uppgick till 9,9% (5,5%2).
Efter avknoppningen av Ahlstroms
releasepappersverksamhet, som flyt-
tades in i affirsomradet, har affars-
omradets fortsatta fokus pa kost-
nadseffektivitet bidragit till en for-
battrad lonsamhet.

Releasepapper

Releasepapper ar en central kompo-
nent for sjalvhaftande etiketter och
material samt sjalvhéaftande grafiska
applikationer. Marknaden drivs av en
okad logistisk komplexitet dar beho-
vet av identifiering och sparning av
varor Okar kraven pa produktmark-

39%

Andel av nettoomséattning 2014

Nettoomsittning, pro forma?)

MEUR

500

400 —

300 —

200 —

100 —

2012

2013

2014

EBITDA och marginal (just.”), pro

forma?
ning och etikettering. Andra under- MEUR %
liggande drivkrafter ar utbyte av 50 10
andra dekorationsteknologier med 0 8
sjalvhéftande mérkning av konsu-
mentprodukter, liksom den 6kande 30 6
anvindningen av releasepapper i 20— | 4
industriella processer eller som
bérare av sjilvhiftande material och 10 ] 2
komponenter. Segmentet, vars verk-
samhet ar koncentrerad till Europa, 2012 2013 2014
riktar sig frimst mot tillverkare av
Nyckeltal
MEUR 2014 2013 2012
Rapporterat?)
Nettoomsattning 446,0 249,1 98,2
EBITDA (just.”) 443 15,7 4.8
EBITDA-marginal, % (just.) 9,9 6,3 49
Rorelseresultat (just.”) 16,1 0,4 -1,8
Rorelsemarginal, % (just.”) 3,6 0,2 -1,9
Leveransvolym, ton 512 200 313500 184 600
Medeltal anstéllda, FTE 845 465 169
Pro forma?
Nettoomsattning 446,0 432,8 467,2
EBITDA™(just.”) 44,3 23,9 35,7
EBITDA*-marginal, % (just.”) 9,9 5,5 7,6
Leveransvolym, ton 512 200 497 500 520900

* Justerat for poster av engangskaraktar

** Inkluderar de stand-alone kostnadsbesparingar och synergieffekter som uppnatts efter 27 maj 2013

1 Inklusive LP Europe fran och med 27 maj 2013.

2) Inklusive LP Europe fran och med 1 januari 2012. Eftersom samgaendet slutférdes under 2013, ar pro
forma-informationen endast sammanstalld till och med det fjarde kvartalet 2013. Fran och med det
forsta kvartalet 2014 anvands den rapporterade siffran.

Munksjo 2014 | Affairsomrade Release Liners 13



sjalvhaftande laminat, kommersiella
aktorer som levererar silikonbelagda
barare for tekniska applikationer
inom allt fran luftfart till elektronisk
eller medicinsk industri.

Munksjos portfolj av releasepap-
per innehaller hogpresterande
superkalandrerade papper, som
framst anvinds som barare for sjdlv-
hiftande etiketter samt lerabestru-
ket releasepapper, som anviands som
bérare for sjadlvhiaftande grafiska
applikationer och hem- och kontors-
etiketter. Munksjos specialpappers-
kunnande och fokus pa innovation
har resulterat i utvecklandet av
Acti-V®, ett patenterat superkalen-
drerat papper, som starker Munksjos
marknadsledande position inom
releasepapper. Marknadens ckade
fokus pa hallbarhet placerar pap-
persbaserade release liners som ett
mer fornybart material jamfort med
plastfilmsbaserade 16sningar.

Bestrukna specialpapper
Munksjo moter den stora brasilian-
ska marknaden via sin lokala till-
verkning av ensidesbestrukna
specialpapper. Den eukalyptusbase-
rade pappersmassan som anvands
produceras av en extern leverantdr i
samma industriomrade. De
bestrukna specialpappersproduk-
terna saljs till industriella konverte-
rare inom segementet flexibla for-
packningar och sjalvhéftande lami-
nat. Slutanvidndning inkluderar for-
packning och mérkning av livsmed-
elsprodukter, hushallsprodukter och

14 Munksjo 2014 | Affairsomrade Release Liners

Kundfokus

Munksjo utsedd till basta leverantor

EJ é S WERY Ef é
—- SO = AEMMNISOM p— ] =

av global branschledare

Munkjo utsags till Arets
leverantor vid Avery
Dennisons huvudleve-
rantorsceremoni i Cleve-
land, Ohio, i mars 2014.

Avery Dennison Materials-
koncernen tillverkar och distri-
buerar marknings- och forpack-
ningsmaterial i 6ver 50 lander
och har mer dn 26 000 anstéllda.
Ceremonin var en del av ett
symposium dar yrkesverksamma
fran cirka 110 foretag samlades
for att diskutera branschen for
tryckkansliga produkter och lara

»

mer om Avery Dennisons inno-
vations- och affarsstrategi.

Munksjé utndmndes till Arets
leverantor 2013 for dess excep-
tionella insatser och resultat
inom alla kategorier. "Det har ar
en bekréftelse pa att deras orga-
nisation levererade en mycket
hog standard nar det géller pro-
dukt- och servicekvalitet samt
innovation,” séger John Klein,
global inkopschef. "Deras strate-
giska perspektiv pa Avery Denni-
sons verksamhet och deras vilja
att utforska nya vagar for att
leverera konkurrensfordelar ar
en modell for andra att félja.”

Munksjo levererar en mycket hog standard i produkt-
och servicekvalitet samt innovation.

John Klein, Global inképschef, Avery Dennison

tobaksférpackningar. Forutom
bestrukna specialpapper tillverkar
enheten dven obestruket skriv- och

tryckpapper.

Specialpappersmassa

Inom specialpappersmassa tillverkar
Munksjo miljovanlig blekt och oblekt
langfibrig massa vid det effektiva

Aspa Bruk i Sverige. Blekt massa upp-
fyller hogt stillda krav pa ljushet och
renhet och anvands i specialproduk-
ter som lysknappar, sanitetsproduk-
ter, finpapper, bestruket papper, kar-
tong och hygienprodukter. Oblekt
massa anvands huvudsakligen for
elektrotekniskt papper, filterpapper,
hygien- och kartongprodukter.

WERY
IENNISON




Produktoversikt Release Liners

Superkalendrerat
releasepapper

Anvindningsomraden

I
» Sjalvhaftande etikettpapper
» Dubbelsidig sjalvhéftande tejp

» Industriella applikationer

Kundgrupper

» Tillverkare av sjdlvhaftande
laminat

» Silikonbeldggare

Lerabestrukna
releasepapper

Anvindningsomraden

>
>
»
>

Sjalvhaftande grafik
Klistermérken
Kontorsetiketter

Industriella tillampningar

Kundgrupper

» Tillverkare av sjalvhaftande laminat

»

Silikonbelaggare

Blekt specialpappers-
massa

Anvindningsomraden

» Transparent papper och special-

nischprodukter med hoga krav pa

ljushet, renhet och styrka
» Hygienprodukter
» Kartong

» Finpapper (bestruket och obestru-

ket skriv- och tryckpapper

Kundgrupper

I
» Specialpapperstillverkare

» Tillverkare av byggmaterial och
santitetsprodukter

» Tillverkare av hygienprodukter

» Fin- och kartongpapperstillverkare

Oblekt specialpappers-
massa

Anvindningsomraden

>

v v v v

Specialtillverkad massa for elektro-
tekniska papper och board

Filterpapper
Hygienpapper
Kartong

Fettresistenta papper och
forpackningar

Kundgrupper

>
»
4
»
>
»

Globala aktérer inom eldistribution
Specialpapperstillverkare
Filterpapperstillverkare
Hygienpapperstillverkare
Kartongpapperstillverkare

Tillverkare av férpackningar

Bestrukna och obe-
strukna specialpapper

Anvindningsomraden
——

» Forser den sydamerikanska mark-
naden med sjalvhaftande laminat,
etiketter och flexibla pappersfor-
packningar

Kundgrupper
I

» Tillverkare av sjalvhaftande laminat

» Konverterare av flexibla pappers-
férpackningar
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Industrial Applications

Industrial Applications
erbjuder ett brett sortiment av
skraddarsydda specialpappers-
losningar med hog kvalitet. Vid
produktion av slipbaspapper,
elektrotekniskt papper,
Spantex®, tunnpapper och
konstnarspapper har affarsom-
radets samlade hoga kunskap
om tekniskt avancerade fram-
stallningsprocesser och dess
flexibla produktionsapparat,
skapat basen for en ledande
marknadsposition. Bland kun-
derna, som alla erhaller en hég
service-grad, aterfinns repre-
sentanter fran flera branscher
sasom kraftoverforingsindu-
strin, mobel- och inredningsin-
dustrin samt fordonsindustrin.

Fakta

Flera av produkterna i detta afférs-
omrade har en mycket lang historia av
innovativ utveckling. Det unika konst-
néarspappret, Arches®, borjade produ-
ceras redan 1492 och elektrotekniskt
papper har bidragit till Munksjos
framgangi 6ver 100 ar. Avancerat slip-
baspapper dr en applikation som stén-
digt maste utvecklas for att mota nya
krav fran kunder och slutkonsumenter
samt nya anvdandningsomraden.
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Hog teknisk
kompetens i
nischmarknader

Strategi och finansiell utveckling
Med fokus pa hég innovationstakt och
specialpapperskompetens ar strate-
gin att fortsatta att utveckla afféars-
mixen och produktportféljen samt att
driva lonsam tillvaxt inom alla pro-
duktsegment. De underliggande
marknaderna fordons-, byggnads-
och kraftoverforingsindustrin vaxer,
liksom efterfragan pa slipbaspapper
och elektrotekniskt papper i tillvaxt-
lander som Kina, samt efterfragan pa
Spantex®i Osteuropa. Eftersom
affarsomradets produktutbud ar frag-
menterat sker produktutvecklingen
per segment. Genom att utnyttja styr-
kaniserviceerbjudandet, optimera
kapacitetsutnyttjandet i produktio-
nen och ha fortsatt fokus pa kost-
nadseffektivitet och kontinuerlig pro-
duktutveckling, ar malséttningen att
ytterligare 6ka lonsamheten.

FOr 2014 rapporterade affarsomra-
det en nettoomséattning pa MEUR
159,2 (158,0). Den justerade EBITDA-
marginalen 6kade till 15,2% (10,2%),
framst till f0ljd av béttre kapacitets-
utnyttjande och ldgre ravarukostna-
der.

Slipbaspapper

Munksjos hogkvalitativa slipbaspap-
per riktar sig till marknaden for tra-
och metallbearbetning, dar slipbas-
papprets uthalliga egenskaper och
den kompletta produktportfdljen
skapar forutsattningar for Munksjos
marknadsledande position inom pap-
persbaserade slipmaterial. Produkt-
portféljen inkluderar slipbaspapper
for torr- och vatslipning, med applika-
tioner framst for industridndamal.

Aven om slipbaspapper utgér en min-
dre del av den totala slipmaterial-
marknaden, finns det en miljéférdel
ide pappersbaserade 16sningarna,
vilket uppskattas av kunderna.

Den underliggande tillvixten drivs
framst av fordonsindustrin, men dven
av nybyggnation och bostadsrenove-
ringar, vilka ar beroende av BNP-till-
vaxten. Munksjos kompletta produkt-
utbud kombinerat med hog service-

o
o

Andel av nettoomséttning 2014

Nettoomsittning

MEUR
200

150

100 — —

50 — —

2012 2013 2014

EBITDA och marginal (just.”)

MEUR %
28 16

21 12
niva och teknisk support dr de fraim-
sta orsakerna till framgéngarna inom 14 8
detta produktsegment.

7— — 4
Elektrotekniskt papper
En av Munksj6s mest beprévade och 0 2012 2013 2014 0
konkurrenskraftiga applikationer ar
elektrotekniskt papper for elektrisk
isolering. Det elektrotekniska pappret
riktar sig mot marknaden for kraft-
overforingi transformatorer samt
bland annatisolering av undervattens-
kablar.
Kraftoverforingsmarknaden fort-

sdtter att viaxa och drivs av att for-
aldrade elnétimogna marknader
Nyckeltal
MEUR 2014 2013 2012
Rapporterat
Nettoomsittning 159,2 158,0 148,2
EBITDA (just.”) 24,2 16,1 12,2
EBITDA-marginal, % (just.”) 15,2 10,2 8,2
Rorelseresultat (just.”) 16,7 8,6 4,7
Rorelsemarginal, % (just.”) 10,5 5,4 3,2
Leveransvolym, ton 84 000 81500 76 100
Medeltal anstéllda, FTE 556 556 568

* Justerat for poster av engangskaraktar.

Samgaendet paverkade inte detta affdrsomrade och darfor presenteras ingen pro forma-information.
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behover uppgraderas och ersattas,
men ocksa av att eldistributions-
niten i manga tillvdxtlander behover
byggas ut.

Det elektrotekniska pappret, som
dr baserat pa rundvirke fran gran och
tall, ar ett battre alternativ &n gummi
och plast ur miljosynpunkt, samti-
digt som papprets isoleringsférmaga,
styrka och smidighet skapar en hall-
bar och kostnadseffektiv 16sning for
kunden. Affairsomradet levererar iso-
leringspapper till de storsta trans-
missions- och distributionsforetagen
ivarlden.

Munksjos tekniska kompetens
samt formagan att tillverka extremt
ren pappersmassa vid det egna bru-
ket i Billingsfors har skapat forutsatt-
ningarna for Munksjos starka posi-
tion inom omradet.

Spantex®
Produktportfoljen utgors av olika
folieapplikationer som lamineras pa
mobelytor och bankskivor i syfte att
skydda materialen fran fukt och
bevara stabiliteten. Spantex folie-
applikationer anvands dven for till-
slutning av tribaserade ytor fore
ytbehandling och som folie till obe-
handlade eller behandlade kantlister.
Den storsta delen av Spantex-
framstéllningen dr integrerad, vilket
betyder att Munks;jo6 har kontroll 6ver
hela vardekedjan, fran massa- till
papperstillverkning och vidare till
slutkonvertering sasom tryck och
bestrykning. Tillvaxten for Spantex
drivs framforallt av mdbel-, golv- och
kokstillverkning, dar kunderna ar
mobeltillverkare och deras underle-
verantorer. Hog produktions- och
leveransflexibilitet samt férméaga att
leva upp till kunders unika produkt-
krav har gett Spantex dess unika
position inom detta segment.

Tunnpapper

Affiarsomradets tunnpapper anvinds
framst inom aluminium-, stal- och
glasindustrin for att separera olika
lager av material, i syfte att skydda
och minska friktionen mellan ytor.
Andra applikationer &r fettresistent
papper till livsmedelsindustrin, mas-
keringspapper till textiltryck samt
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karbonpapper. Den rena och tekniskt
avancerade framstéllningen av det
lattviktiga tunnpappret ar den fram-
sta konkurrensférdelen. Tunnpapprets
renhet i kombination med den laga
ytvikten &r centrala krav fran kun-
derna, eftersom ett mellanldgg med
orenheter kan skada slutprodukten.

Ungefar 50 procent av forsalj-
ningen kan héarledas till Europa dar
en 6kad efterfragan pa bland annat
koksutrustning i rostfritt stal drivit
efterfragan. I Asien drivs efterfragan
framst av fordonsindustrin.

Konstnérspapper

Munksjo har aven en produktportfdlj
av konstnarspapper. Pappret tillver-
kas pa speciella maskiner (rundvira-
maskiner), vilket ger en kvalitet lik

Produktutveckling

Framgangsrik

utveckling av elek-
trotekniskt papper

traditionellt handgjort papper. Papp-
rets bestdndighet och struktur ar vik-
tiga egenskaper vid kundens val av
denna typ av specialpapper. Kunderna
utgors av professionella konstnarer,
konststudenter, amatorkonstnéarer
samt tillverkare av exklusiva bocker,
trycksaker och broschyrer, vilka har
fortroende for Munksjos langa erfa-
renhet och kompetens. Anvandnings-
omradena inkluderar skiss, teckning,
akvarellméalning samt traditionell och
digital reproduktion. Munksjo har en
marknadsledande position inom detta
segment. Det mest kdnda av de varu-
marken som marknadsfors ar Arches®,
som tillverkas i Arches i Frankrike.

P4 uppdrag av Siemens har Munks;jo tillsammans med
foretaget Asta tagit fram ett specialpapper for isolering
av lindningstrad till transformatorkabel.

Efter atti flera ar ha varit en val-
etablerad och palitlig leverantor av
vanligt kraftpapper och termiskt
uppgraderat papper till Siemens,
tog Munksjo kontakt med Siemens
for att erbjuda ett hogdensitets-
krappat elektrotekniskt papper
for anvandning vid kraftover-
foring.

Asta, som ar Siemens vikti-
gaste leverantor av CTC (Continu-
ously Transposed Cable), en typ av
lindningstrad som anvénds till

»

Munksjo har alltid varit en

storskaliga transformatorer, blev
ansvarig for att testa funktion och
egenskaper fér Munksjos 80HDC-
papper (High Density Crepe).
Tester genomfordes och tack
vare ett ndra och gott samarbete
kunde produkten anpassas och
utvecklas bade i enlighet med
kraven och pa kortare tid &n for-
vantat. Munksjos 80HDC-papper
ar nu en av fa kvalitéer som
ar godkanda av Siemens som iso-
leringspapper for CTC.

ndra och palitlig leverantor

till Asta och denna godkdnnandeprocess har varit mycket

lyckad, till nytta for alla tre

parter.

Thomas Trimmel, Global affarsutvecklingschef pa Asta



Produktoversikt Industrial Applications

Slipbaspapper

Anvindningsomraden

» Slipbaspapper for industriell
anviandning

» Slipbaspapper for konsument-
produkter

Kundgrupper

» Tillverkare av olika typer
av slip- och sandpapper

Tunnpapper

Anvindningsomraden

» Mellanldggspapper till stal-,
aluminium- och glasindustrin

» Maskeringspapper till
textilindustrin

» Rostskyddspapper
» Biokraftpapper

Kundgrupper

» Huvudsakligen tillverkare av
hogkvalitativt rostfritt stal, glas
och aluminium

» Textilindustrin

» Forpackningskonverterare

Elektrotekniskt papper

Anvindningsomraden
S

» Isolering av hdgspanningskablar
(exempelvis undervattenskablar)

» Isolering av transformatorer

» Stromgenomforingar

Kundgrupper
—

» Lokala och globala aktorer
inom kraftoverféring

Konstnarspapper

Anvindningsomraden
I

Akvarellpapper
Litografipapper

14

>

» Kataloger och broschyrer

» Kuvert och korrespondenskort
14

Forpackningar

Kundgrupper
I

» Konstnéarer
» Tillverkare av bocker och broschyrer

» Foretag med behov av exklusiva for-
packningar

Spantex®

Anvindningsomraden
S

» Balansfolier for fanerade mébler

» Balansfolier for laminat- och faner-
golv

» Balansfolier for koksbankar

» Lackerade och olackerade kantlist-
folier

Kundgrupper
—

» Tillverkare av mobler, golv och
arbetsbankar
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Affarsomradet Graphics and
Packaging utvecklar flexibla
forpackningspapper for livs-
medel och andra produkter
dar kvalitetskraven pa papp-
ret &r hoga. Affairsomradet
erbjuder aven baspappers-
losningar som anvands till
metalliserade etiketter,
metalliserade forpackningar
och sjalvhaftande etiketter.
Utover dessa producerar
Graphics and Packaging spe-
cialpapper for industriella och
grafiska applikationer.

Fakta

Munksjo har ett av de bredaste sorti-
menten for flexibla pappersférpack-
ningar och metalliserade etiketter.

I sortimentet ingar papperskvalitéer
fran 26 till 200 g/m?, som med olika
egenskaper och funktioner dr anpas-
sade for kunder inom till exempel
dryckes- och livsmedelsbranschens
utvecklande behov. Pappersbruken var
bland pionjérerna inom utvecklingen
av avancerade papper for flexibla for-
packningar - och dr sa dn idag.
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Hogpresterande
och innovativa
produkter

Strategi och finansiell utveckling
Affdrsomradets strategi &r att framfo-
rallt utnyttja specialpapperskompe-
tensen inom védxande nischomraden,
erbjuda kostnadseffektiva alternativ
till plastbaserade material samt att
fortsdtta forbattringen av produkt-
mixen med 6kad lonsamhet som
resultat. Nyckelinvesteringar, utveck-
ling av innovativa 16sningar, utvalda
geografiska tillvaxtinitiativ och en
optimering av produktportféljen ska-
par hallbara férutsattningar for en
forbattrad 16nsamhet.

En tydlig globaliseringstrend och
férskjutning av produktion till till-
vaxtmarknader marks inom férpack-
ningsindustrin. Affirsomradets pro-
duktion ar baserad i Europa med
fokus pa hogkvalitativa applikationer
med specialfunktioner. Verksamheten
for flexibla forpackningspapper repre-
senterar betydande volymer pa den
globala marknaden, medan special-
papper for metallisering, nischomra-
det ytskikt, grafiska och industriella
applikationer utgdr sma och vixande
specialmarknader.

FOr 2014 rapporterade affairsomra-
det en nettoomséttning pa MEUR
172,8 (175,92)) f6r 2014 och en EBITDA-
marginal pa 2,6% (-0,3%2).

Flexibla férpackningspapper
Graphics and Packagings storsta mark-
nadsexponering ar mot férpacknings-
papper for konsumentmarknaden,
huvudsakligen i Europa. Kunderna ar
framforallt de konverterare som till-
sammans med Munks;jo och varumar-
kesdgarna utvecklar férpackningskon-
cepten for slutkundsmarknaden.

Marknaden drivs av 6kade konsu-
mentkrav pa férpackningen vad géller
funktionalitet, hallbarhet och maxi-
mal konsumentsdkerhet. Detta samti-
digt som férpackningen ska upplevas
attraktiv i butikshyllan.
Affarsomradets produktsortiment
erbjuder en méngd olika funktioner
och konverteringsmdjligheter for att

15%

Andel av nettoomsattning 2014

Nettoomsiittning, pro forma?)

MEUR
200

150 —

100 —

50 —

2012

2013

2014

EBITDA och marginal (just.”),

pro forma?)

hjalpa kunderna att minska sina totala MESUR g
kostnader och for att mota behoven

fran de mest krdvande slutanvdndarna * ¢
vad géller dryck, bréd och bakverk, 3 3
farsk- och mejerivaror, konfektyr, foder 2— 2
till sdllskapsdjur och andra produkt- 1— 1
omraden. Erbjudandet utvecklas stén- 0 o
digt for att leva upp till striktare regler

for hilsa och sikerhet. Ett exempel &r - 2012 2013 2014
produktsortimentet Coralpack™ for

fetthaltiga produkter som kakor,

Nyckeltal

MEUR 2014 2013 2012
Rapporterat?)

Nettoomséttning 172,8 102,4 -
EBITDA (just.”) 45 -1,5 -
EBITDA-marginal, % (just.”) 2,6 -1,5 -
Rorelseresultat (just.”) -1,9 -5,1 -
Rorelsemarginal, % (just.”) -1,1 -5,0 -
Leveransvolym, ton 136 100 83700 -
Medeltal anstéllda, FTE 432 262 -
Pro forma?

Nettoomsattning 172,8 175,9 178,4
EBITDA* (just.”) 4,5 -0,6 3,7
EBITDA*-marginal, % (just.”) 2,6 -0,3 2,1
Leveransvolym, ton 136 100 145 600 142 300

* Justerat for poster av engangskaraktar

** Inkluderar de stand-alone kostnadsbesparingar och synergieffekter som uppnatts efter 27 maj 2013

1 Inklusive LP Europe fran och med 27 maj 2013

2) Inklusive LP Europe fran och med 1 januari 2012. Coated Specialities paverkar inte detta affdrsomrade.
Eftersom samgaendet slutférdes under 2013, &r pro forma-informationen endast sammanstélld till och
med det fjarde kvartalet 2013. Fran och med det forsta kvartalet 2014 anvands den rapporterade siffran.
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snabbmat och smor, och som ar fritt?
fran PFOA (perfluoroktansyra).

Munks;jo utvecklar stdndigt sorti-
mentet och processerna for att er-
bjuda mer hallbara pappersforpack-
ningslosningar jamfort med fossil-
baserad plast eller aluminium. Exem-
pel pé detta &r lattare papperskvali-
téer for att minska den totala férpack-
ningsvikten, ansvarsfulla inkép och
atervinningsbara, biologiskt nedbryt-
bara eller komposterbara produkter
tillverkade av férnybara material.
Framsteg inom pappersutveckling,
speciellt nédr det géller barridregen-
skaper for livsmedels héllbarhet,
kommer att bidra till att forpack-
ningar i framtiden tillverkas huvud-
sakligen av férnybara material.

Munksjé moéter dven den 6kade
efterfragan pa FSC®-certifierade pro-
dukter inom segmentet.

Metalliserade- och
etikettbaspapper
Munksjos exponering mot markna-
den for baspapper &mnat for metalli-
seringsprocesser ar framst koncen-
trerad till Europa. Kunderna utgors
av konverterare for metallisering av
dryckesetiketter och marknaden
drivs darmed framst av efterfragan
pé mineralvatten och alkoholhaltiga
drycker. Graphics and Packagings
specialkompetens och goda kvali-
tetsrenommé har lett till en mark-
nadsledande position, i synnerhet pa
marknaden for Oletiketter. Munksjos
l6sningar méter dven kundernas
okade krav pa egenskaper relaterade
till vikt och kostnadseffektivitet for
att folja tillvixten inom engangsflas-
kor, men ocksa 6kade miljokrav som
till exempel FSC®-certifierat papper.
Graphics and Packaging arbetar
kontinuerligt med att stddja kunderna
ideras produkt- och affarsdiversifie-
ring och driver anvdndningen av bas-
papper fér metallisering av exempel-
vis kartongskikt i férpackningar,
istallet fér plastbaserade ytskikt.
Munksjos kompetens och kun-
skap inom ensidesbestruket saval
som kalendrerat papper driver
utvecklingen mot baspapper &mnat
for den specifika etikettmarknaden,

1) PFOA under gransvardet 20 ppb, och som inte
frigor PFA eller PFOA-prekursor.
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Produktutveckling

Papper for
mer hallbara
forpackningar

Munksjo6 bidrog med
expertstod i utvecklingen
av ett metalliserat papper
som kan ersatta PET-film
som komponenti konsu-
mentforpackningar. For-
packningen blir pa sa satt
mer hallbar.

Produkt- och varumarkesagare
pa konsumentmarknaden maste
standig utveckla sina forpack-
ningar for att kunna erbjuda mer
hallbara 16sningar och samtidigt
skapa varumarkesdifferentie-
ring, utan att kompromissa med
funktioner.

Intrddet pa marknaden av
metalliserat papper som lamine-
ras pa kartong erbjuder ett alter-
nativ till metalliserad PET-film av
plast och stoder efterfragan pa
16sningar som bidrar till en hall-
bar utveckling. Munksjos exper-
ter inom tillverkning av baspap-
per for metallisering har varit
viktiga partner for att stodja pro-
ducenter av metalliserade pap-
per att astadkomma detta inno-
vativa koncept.

Jamfort med PET-film ger

metalliserat papper laminerat pa
kartong en battre styvhet, som
gor det mojligt att anvdnda tun-
nare kartong och ddrmed minska
den totala vikten pa forpack-
ningen. Enligt konverterare kan
metalliserat papper anvindas for
alla former av kartong, vilket ger
mojlighet till kostnadsbespa-
ringar och battre flexibilitet vid
konvertering. Metalliserade pap-
perslésningar dr kompatibla med
nastan alla tryckmetoder och
férutsattningarna for en fram-
staende varumaérkespositione-
ring ar darfor mycket goda.

»

Eftersom pappret dr till-
verkat av fornyelsebara
resurser, dr detta innova-
tiva koncept dtervinnings-
bart och komposterbart.

Roland Le Cardiec,
President Graphics and Packaging

exempelvis baspapper till friméarken
eller farmaceutiska produktetiketter.

Grafiska och industriella papper
Eftersom marknaden for grafiska
papper genomgar en strukturell for-
vandling &r Munksj0s strategi att
fokusera pa att utveckla affarsmo-
dellen och férnya produktmixen mot
nya och lonsammare applikationer.
Munksjos produktportfolj inne-
haller processpapper och andra

bestrukna eller obestrukna pappers-
kvalitéer dar specialpapperskunska-
pen har omvandlats till kommersi-
ella vardeskapande applikationer i
vaxande marknadsnischer. Ett exem-
pel ar kuvertmarknaden dar Munksjo
erbjuder en hogtransparent och fullt
atervinningsbar produkt till fonster-
kuvert for kunder som onskar ett
mer miljovanligt alternativ.
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Flexibla
forpackningspapper

Anvindningsomraden

I
Muggar
Lock
Bakpapper
Omslagspapper
Pasar
Dospasar

Vaskor

v v v v v v v ¥

Brickor

Kundgrupper

Tillverkare av flexibla
férpackningar for:
Drycker (kaffe/te/soppor)

Brod och bageri
Konfektyr
Mejeriprodukter
Djurmat

Lakemedel

v v v v v v ¥

Andra applikationer

Metalliserade- och
etikettbaspapper

Anvindningsomraden

» Metaliserade etiketter
(klister och sjalvhéftande)

» Metalliserande flexibla
forpackningar och innerpapper

» Baspapper for speciella etikett-
applikationer

Kundgrupper
I

Konverterare for metallisering
for olika marknader:
» Ol och andra alkoholhaltiga drycker

» Mineralvatten
» Innerfoérpackningar till tobak
» Etikettillverkare

Grafiska och
industriella papper

Anvindningsomraden
I

Bestruket och icke bestruket
papper framst for:

» Fonsterkuvert (glassinepapper)
» Noteringspapper

» Ovrigaindustriella applikationer

Kundgrupper
I

» Konverterare
» Tryckare

» Industriella tillverkare

winsses = bR R
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Pappersteknologi pa
ett intelligentare satt

Munksjos specialistkompetens inom omraden som pappers-
och konverteringsteknik utgor en vardefull tillgdng och ater-
speglar tydligt Munksjos formaga inom omradet produktut-

veckling och innovation.

Pa marknaden for specialpapper ar
innovation en betydande konkur-
rensfordel. Munksjos innovations-
férmaga och kompetens gor att bola-
get kan utveckla foérddlade produkter
och uppratthalla en diversifierad och
attraktiv produktportfélj. Den
erkdnda innovationsférmagan, som
har resulterat i hogkvalitativa pro-
dukter och tjdnster samt flera patent,
mojliggdr ocksa for Munks;jo att upp-
ratthalla och utveckla langsiktiga och
starka kundrelationer. For att leve-
rera innovationer och ldsningar som
uppfyller marknadens krav gors alla
innovationsprojekt i ndra samarbete
med kunderna. Munksjé har pa detta
sattunder lang tid byggt upp en gedi-
gen kunskap om sina kunder, deras
processer och slutkundsmarknader.

Effektivitet viktigt i
innovationsprocessen

Aven om trabaserad fiber dr grunden
for det specialpapper som Munksjo
utvecklar och producerar, ar det
manga andra material och bearbet-
ningar som ingér i innovationspro-
cessen. Férutom langfibrig eller kort-
fibrig massa anvénds titandioxid,
fyllningsmedel, kemikalier, latex och
pigment for att 6ka vérdet pa de pro-
dukter som erbjuds. Varje ink&p av
dessa typer av material, och dven av
energi, sker pa ett strukturerat sétt
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for att garantera en komplett och
systematisk process som bidrar till
lagsta mojliga totalkostnad. Proces-
sen involverar expertis inom savél
upphandling som material, produk-
tions- och processkunnande genom
medverkan fran de olika affarsomra-
dena. Den gemensamma inkdps- och
upphandlingsverksamheten &r ett
effektivt satt for Munksjo att utvar-
dera inte bara materialets kvalitet,
utan dven leverantorernas tillverk-
ningsprocesser. Eftersom antalet
produktionsanldggningar har kat,
och darmed de kopta volymerna, har
Munksjos kopkraft 6kat betydligt
under de senaste dren och gjort fore-
taget till en &nnu mer attraktiv sam-
arbetspartner.

Smidiga inképsprocesser, logistik,
forpackning, underhall och investe-
ringar dr ocksé avgdrande for att
mojliggéra utveckling av produkter
pa ett kostnadseffektivt satt i kombi-
nation med hog kvalitet och service.
Dédrmed skapar den optimala kombi-
nationen av processer och ravaror
mervarde och mojliggdr f6r Munksjo
attlevereraienlighet med hoga kva-
litetskrav. Operationell effektivitet,
globala leveranssystem som innefat-
tar levereranssidkerhet, samt teknisk
servicekompetens, dr ocksa viktiga
delar av innovationsprocessen.

Sedan 2014 har Munksjo patent pa
Acti-V® releasepapper och dess
tillverkningsmetod.

Samlad kunskap utvecklar
Kunskap kombinerat med ett vélut-
rustat utvecklingscenter ger &nnu en
viktig dimension till Munksjos for-
maga att leverera enligt kundernas
hoga krav. Pa forskningscentret i
Apprieu, Frankrike, dr innovationsre-
laterade aktiviteter sasom produkt-
utveckling, materialanalys, ravaru-
forskning och dven patentskydd en
del av den dagliga verksamheten. I
centret genomfors produktutveck-
ling p& uppdrag av affdirsomraddena
liksom utveckling, utvardering och
tillverkning av prototyper fér nya
specialpapperskvalitéer. Utveck-
lingsprojekt initieras och genomférs i
samarbete med kunder, men dven
inom ramen fér Munksj6s egen pro-
duktutveckling och kan innebdra
aktiviteter sasom att analysera
strukturer och komponenter i de nya
specialpapperskvalitéerna.



Munksjo s

kapar hallbart

varde for sina kunder

Munksjo skapar mervarde for sina kunder genom att tydligt
visa hur koncernen tar ett helhetsansvar for produktions-
kedjan, prioriterar kompetensutveckling och viarnar om en

hog affarsetik.

Hallbara kunderbjudanden
Hallbarhetsarbetet &r ett langsiktigt
atagande dar Munksjo steg for steg
satter allt tydligare och mer ambiti-
6sa mal. Munksjo utvecklar attrak-
tiva och hallbara kunderbjudanden
genom kontinuerliga forbattringar
och innovationer, och bidrar pa sa
satt till att kundernas verksamheter
blir mer héllbara.

F6r Munks;jo innebér hallbara kun-
derbjudanden ett langsiktigt utveck-
lingsarbete for att minimera verk-
samhetens miljépaverkan genom
hela produktionskedjan. Det sker
genom att successivt ga éver till for-
nyelsebara och atervinningsbara
ravaror, att virna ett hallbart skogs-
bruk och att sdkerstélla en resursef-
fektiv produktion.

Da Munks;jos verksamhet &r
energiintensiv har insatser under aret
lagts pa att forbattra energieffektivi-
teten och dven pa att minska utslédp-
pen till luft och vatten. COD- och CO»-
utsldppen minskade under aret med 6
respektive 3 procent per ton produce-
rat papper.

Hallbara kunderbjudanden inne-
bér ocksé sékra och kostnadseffek-
tiva produkter av hog kvalitet. Under
aret uppmarksammades exempelvis
Munksjos nya sdkerhetslosningar for
livsmedelsforpackningar och den

pagaende utfasningen av formal-
dehyd i produkterna.

Ansvarsfulla affarer

Munksjos hallbarhetspolicy och
uppférandekod ar basen for koncer-
nens kvalitets- och utvecklingsar-
bete. Har beskrivs hur Munksjo vill
gora affarer — hur produkterna
utvecklas, produceras och siljs - pa
ett ansvarsfullt sédtt. Detta dr grunden
for att skapa fortroendefulla kund-
relationer. Arbetet har gett positiva
resultat. Kundundersokningen som
genomfordes 2013-2014 visar att
Munks;jo har en néjd kundbas, med
ett néjd kund-index pa 76 av 100.

Munksj6s styrkor
enligt kunderna

» Personlig kontakt
och service
Produktkvalitet

» Tillforlitlig
leverantorskedja

v

Kalla: Munksjo Global Customer
Research 2013-2014.

,’ Att producera vdrldsledande

produkter pad en global mark-
nad krdver engagemang och
kompetens. Nyckeln for att
tdnka nytt finns hos vdra
medarbetare. Det dr ocksa sd
vi vill bidra till ett hdllbart
samhdlle — genom att ta ett
helhetsansvar for hur vara
produkter framstdlls och
stdndigt arbeta for en mins-
kad miljopdverkan. Munks;jos
langsiktiga fokus pa kompe-
tensutveckling dr en viktig del
for att skapa hallbart virde
for vara kunder.

Jan Astrém, vd och koncernchef
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Munksjo

tar milj

ansvar1 alla led

Munksjo bedriver ett langsiktigt miljoarbete for att minska sin
paverkan genom hela produktlivscykeln. Arbetet omfattar 6kad
anvandning av hallbara ravaror, en resurseffektiv produktion
och att minimera slutprodukternas paverkan pa miljon.

Hallbara ravaror

Hallbar produktion

o-

Munksj6 strévar efter att huvud-
sakligen anvdnda fornyelsebara och
atervinningsbara ravaror. Foretaget
erbjuder massa producerad av
FSC®- eller PEFC™-certifierat virke
och papper fran certifierad massa.
Tillsammans med det av koncer-
nen deldgda virkesforsorjningsbola-
get Sydved och deras partner, deltar
Munks;jo i arbetet for att 6ka méang-
den certifierat virke och ddrmed
bidra till ett hallbart skogsbruk.
Sydved star for ett miljéanpas-
sat och langsiktigt uthalligt skogs-
bruk. Féretaget virnar om saval bio-
logisk méngfald som estetiska och
sociala virden i skogen. Vid alla
avverkningar rekommenderar Syd-
ved den egna standarden Generell
Naturvard, dar nivan ar hogre dn
skogsvardslagens krav. Foretaget
har hogt stdllda mal bade vad géller
virkesproduktion och miljé och &r
certifierat enligt ISO 14001:2004,
FSC® (FSC-C015573) och PEFC™.
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Foretagets produktionsprocesser dr
féremal for omfattande regleringar
inom miljoomradet. Miljolagstift-
ningen i respektive produktionsland
satter upp specifika villkor fér exem-
pelvis produktionsvolymer, utslapps-
och bullernivder samt avfalls- och
kemikaliehantering.

Samtliga produktionsanlédgg-
ningar ar dven certifierade enligt mil-
joledningsstandarden ISO
14001:2004/1SO 14001:2009.

Pappers- och massatillverkning
kraver stora mangder energi och vat-
ten. Koncernen har sedan lange vid-
tagit atgdrder for att minska behovet
av externt tillford energi sdsom att
tillvarata spillvattenvarme, for-
branna restprodukter och anvanda
mottrycksturbiner for elproduktion.

Atgirder fér minskad
energianvindning
Under 2014 installerades en turbin
vid produktionsanlidggningen i Tolosa
i Spanien. Turbinen ger méjlighet till
produktion av gron el genom att an-
vianda anldggningens inkommande
vatten.

Vid Arches i Frankrike har en ny
utrustning borjat anvdndas under
aret for att virma vatten med hjélp

av varmen fran den gasférbranning
som sker pa anldggningen.

Aspa Bruk i Sverige har under
aret investerat i den forsta fullskale-
anldggningen for gronlutsfiltrering i
varlden samt bytt ut tallolja mot tall-
oljebeck som brénsle i mesaugnen.

Minskade utslépp i produktionen
Munks;jo stravar efter att standigt
minska utslépp till vatten och luft.
Under 2014 har man vid produk-
tionsanldggningen i Billingsfors i
Sverige arbetat for att minska COD-
utsldppen till en ndrliggande sjo.

Forbattringar har ocksa gjorts i
produktionsanldggningarna i Rotter-
sac och i La Gere i Frankrike, for att
minska méngden avfallsslam och for
att forbattra kvaliteten pa luft och
avloppsvatten. I La Gere har arbetet
skettindra samarbete med lokal-
samhallet.

Effektivare avfallshantering
Koncernen och de enskilda bruken
arbetar kontinuerligt for att minska
méngden avfall genom effektiv ater-
vinning och sortering av material
samt genom energidtervinning.
Under 2014 inleddes ett sam-
arbete med en extern part som har



Hallbarhet

Cellulosafiberisolering (CFI) av atervunnet silikonbelagt papper.

Hallbara produkter

utvecklat en patenterad teknik for
att omvandla silikonbelagt papper
till cellulosafiberisolering (CFI)
som anvands fér vdrme- och ljud-
isolering. Munks;jo framjar detta
atervinningsalternativ som en del
av sitt Full Circle-program, 1lds mer
pé www.full-circle.eu. Genom att
anmala sig till Full Circle-program-
met far anvindare av silkonbelagt
papper betalt for transporten av sitt
anvanda papper till atervinnings-
anldggningen.

En av fordelarna med att CFI
erhalls fran silikonbelagt papper ar
den 6verldgsna graden av fiberelas-
ticitet. Jamfort med traditionell CFI,
tillverkad av gamla tidningar, har
den dven andra egenskaper som
betydligt forbattrar processen vid
applicering av isolation.

For mer information

om certifieringar se
www.munksjo.com/sv/hallbarhet

Genom att inkludera hallbarhet i
innovationsverksamheten har pro-
dukter som ar mer resurseffektiva,
kostnadseffektiva och som har
mindre miljopaverkan utvecklats
inom koncernen.

Forpackningar for hég
livsmedelssikerhet

Arbetet med livsmedelssékerhet har
fortsatt under 2014 och géller for alla
livsmedelsférpackningar.

Munks;jo erbjuder exempelvis ett
sortiment av férpackningspapper for
fetthaltiga livsmedel (Coralpack™
NG) som ér fritt) fran spar av perflu-
oroktansyra (PFOA). Detta i kombina-
tion med granskningar av tredje
part ger en trygghet fér kunden.

Malet for affairsomradet Grap-
hics and Packaging ar att vara certi-
fierat enligt ISO 22000:2005 &ar 2015.

Minskad férekomst av
formaldehyd

Under 2014 har produktionsanlédgg-
ningen i Arches i Frankrike fortsatt
arbetet med att minska férekomsten
av formaldehyd i produkterna.

1) PFOA under gransvardet 20 ppb, och som inte
frigor PFA eller PFOA-prekursor.

Man har under de senaste aren dven
justerat innehallet av halogenerade
organiska foreningar (AOX) i de hart-
ser som anvands i produktionen for
att uppfylla de lokala kraven pa
vattenkvalitet.

Medlemskap i Two Sides

Under 2014 blev Munksjé medlem i
initiativet Two Sides, som har fler 4n
250 medlemmar vérlden 6ver. Initia-
tivet vill uppmuntra till en ansvars-
full anvdndning av papper samtidigt
som man vill rdda bot pa de miss-
uppfattningar som finns kring pap-
pers miljopaverkan i forhallande till
andra kommunikationsmedel.
Genom sitt medlemskap stodjer
Munks;jo initiativets intentioner

och mal.

»

TWO SIDES

www.se.twosides.info
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Rening av vatten sker i flera steg for att uppratthalla balansen r

inédrliggande sjoar och vattendrag. . = .
= i

Produktionsanldggningen Aspa Bruk.

Energianvindning Vattenanvindning vid produktion® Utslépp till vatten - COD
GWh/ar MWh/ton Miljoner m¥4r m?ton Kiloton/ar Kg/ton
1600 1,48 46 50 6,0 6,25
a5 45 5,8 6,00
1200 — 1,44 — 56— 575
44— 40
5,4 — 5,50
800 — — 1,40 - =
43 35 52— 5,25
2- — — 30 _
400- — — — — 136 5.0 5,00
VR B me o ms e mS 4,8 — — 4,75
1,32 40 20 46 4,50
2010 2011 2012 2013 2014 2010 2011 2012 2013 2014 2010 2011 2012 2013 2014
GWh/ar kopt el Miljoner m3/ar Kiloton/ar
GWh/ar egenproducerad el « m3/ton bruttoproduktion = Kg/ton bruttoproduktion
« MWh/ton bruttoproduktion * Avser intaget vatten, som efter anvdndning
renas och aterfors till vattendraget.
Utslépp till luft- CO2 Deponiavfall
Kiloton/ar Kg/ton Kiloton/ar Kg/ton
380 380 10 10
370 — 370 3 3 Da Munksj6s verksamhet &r energi-
360 360 intensiv har insatser under aret
6  — 6 fokuserat pa att forbattra energi-
350 — — 350 effektiviteten och dven pa att minska
340 — 340 = B B BB B utsléppen till vatten och luft. COD-
och CO»-utslappen minskade under
330 —  —  — 330 2 B B B B K : :
aret med 6 respektive 3 procent per
320 320 0 0 ton producerat papper.
2010 2011 2012 2013 2014 2010 2011 2012 2013 2014
Kiloton/ar Kiloton/ar
= Kg/ton bruttoproduktion = Kg/ton bruttoproduktion
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Ambassadorer
for foretagets
karnvarden

Munksjo har utvecklat och levererat produkter av varlds-
ledande kvalitet i 6ver 150 ar. Resultat nas genom att
erbjuda trygga och utvecklande arbetsplatser som bygger
pa koncernens karnvarden och har fokus pa hélsa och
sakerhet, kompetensutveckling och mangfald.

Hilsa och sidkerhet
8 av 12 produktionsanldggningar ar
idagslaget certifierade enligt den
internationella halso- och sdkerhets-
standarden OHSAS 18001:2007. Pa
ovriga produktionsanldggningar
pagar certifieringsprocesser.

I Munksjos policy for arbetsmiljo,
halsa och sdkerhet beskrivs koncer-
nens huvudmal tillsammans med

konkreta atgarder for att uppna malen.

Under 2013 genomférdes en omfat-
tande analys av foretagets produk-
tionsanldggningar vilket utmynnade
iett nytt program for hélsa och sdker-
het. Under 2014 har implemente-

Olycksfallsfrekvens?)

Antal/tim
10

2011 2012 2013 2014

Olycksfallsfrekvensen for 2014 6kade
till 8,8, delvis beroende pa att det
totala antalet arbetstimmar har mins-
kat sedan 2012.

ringsarbetet kring programmet
paborjats. En viktig del i atgards-
programmet dr kunskapsoverforing
och spridning av goda exempel inom
organisationen, exempelvis genom
regelbundna nétverkstraffar med
alla som arbetar med halsa och
sdkerhet i koncernen och genom
gemensamma sdkerhetsrevisioner
av arbetsplatserna.
Beteendebaserad siakerhet, BBS, ar
en viktig del av foretagets sékerhets-
arbete och Munksjés mal ar att alla
medarbetare ska utbildas inom BBS.
Under aret har grundutbildningar
genomforts pa produktionsanlédgg-

Olycksfallens allvarsgrad?

Dgr/tim
0,20

0,15

00—  — —— -

005— — —  — -

2011 2012 2013 2014

1) (Antal olyckor med minst en dags franvaro fran
arbetet / Totalt antal arbetade timmar i féreta-
get under den aktuella perioden) * 1 000 000

2) (Antal franvarodagar pa grund av olyckor /
Totalt antal arbetade timmar i foretaget under
den aktuella perioden) * 1 000

varderingar
» Gorratt

» Innovation
» Fokus

<
VA Safety

first

Munksj6s mal

» Inga olyckor som leder
till forlorad arbetstid.

» Alla produktionsanldgg-
ningar ska vara certifie-
rade enligt OHSAS
18001:2007.

» Halsa och sdkerhet ska
inforlivas som en viktig
del av verksamheten och
driften av anldggning-
arna. Alla medarbetare ska
utbildas inom beteende-
baserad sakerhet samt ska
folja koncernens policy
och ovriga regler for halsa
och sdkerhet pa arbets-
platsen.

» Munksjo ska som ett mini-
mum folja lokala lagar,
regler och myndigheternas
rekommendationer, och
om de dr otillrdckliga agera
enligt foretagets praxis.
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ningarna Jonkoéping och Aspa Bruk i
Sverige. Resultatet av utbildningarna
har varit gott.

Kompetensutveckling

Rétt kunskap och kompetens hos
medarbetarna &r viktigt for att
behélla positionen som en vérldsle-
dande tillverkare av avancerade pap-
persprodukter.

Munksjo har utvecklat interna
utbildningsprogram, exempelvis pro-
grammen M+ for ledare och blivande
ledare. Under ett kalenderar genom-
fors fyra utbildningsmoduler inne-
hallande bland annat ledarskap,
kommunikation, projektledning, pro-
blemldsning, karridrcoachning och
strategi. Ett viktigt element i utbild-
ningarna ar nétverkande med 6vriga
deltagare och exponering mot den
Ovriga organisationen samt féretags-
ledningen. Efter avslutat program far
varje deltagare en mentor samt maj-

Andel kvinnor och mén, %

Lednings-
Totalt  Styrelse grupp

Mén 85 71 80

Kvinnor 15 29 20

Aldersfordelning, %

Lednings-
Totalt  Styrelse grupp

I
-29 9 0 0
30-49 54 43 40
50— 37 57 60
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lighet att bli en av de utbildare som
kommer att arbeta med framtida
program. Deltagarna i programmen
ar viktiga ambassadorer av foreta-
gets kdrnviarden samt utvecklare av
féretagskulturen.

Efter samgaendet med Ahlstroms
affairsomrade Label and Processing
har Munksjo6 arbetat med att
utveckla en koncerngemensam
utbildningspolicy. Harmoniseringen
av koncernens utbildningsmajlighe-
ter samt hur uppfdljning ska ske
kommer att slutféras under 2015.

Mangfald
En icke-diskriminerande foretags-

kultur baserad pa ansvar och kompe-

tens bidrar till Munksjos positiva
utveckling. Kvinnor och mén i olika
aldrar och med olika ursprung, bak-
grund och erfarenheter ska ges
samma mojlighet till utveckling
inom foretaget.

Anstillda
Vid utgangen av aret hade Munksjo

2905 (2 893) anstillda, vilket motsva- :
rar 2 765 (2 216) heltidsanstéllda. Den :

genomsnittliga aldern fér Munks;jds
anstéllda &r 45 ar med en genom-
snittlig anstdllningstid pa 18 ar.

Personalomséttningen for koncernen :

som helhet &dr lag och uppgick till
cirka 2 procent. Sjukfranvaron var
4,7 procent under 2014.

Laurent Roche tar emot priset
av Rune Arnis

Safety Award
2014

2014 genomfordes det
forsta natverksmotet for
alla Hélso- och sdkerhets-
cheferikoncernen.Isam-
band med moétet delades
det forsta Munksjo Safety
Award ut till produktions-
anldggningen La Gére i
Frankrike.

Utbildning
i Brasilien

Produktionsanldggningen i
Jacareii Brasilien har upp-
maéarksammats under aret for
sitt forebyggande sakerhetsar-
bete. Verksamheten hade
ingen forlorad arbetstid pa
grund av arbetsskador under
2013 och 2014.



»

Det som vi dr speciellt
stolta over dr det hel-
hetsengagemang for
hallbarhetsfragan
som vl som koncern
tar. Att Munksjos
anldggningar dr miljo-
certifierade och duven
hdlso- och sdkerhets-
certifierade visar

hur viktiga dessa
fragor dr for oss. Certi-
fieringarna ger en bra
bas for det arbete vl
ser framfor oss.

Rune Arnes, Vice President
Corporate Projects and Health & Safety

For Munksjos GRI-index se

Y. www.munksjo.com/sv/hallbarhet
une as, Wagno Ca T&, Siegfried Sailer och Francis!

Judong pa Halso- och sakeérhetsmote i Dettingen, Tyskland.
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Munksjo

Malsattningen med Munksjos
finansiella kommunikation
och IR-aktiviteter ar att
erbjuda vasentlig, 6ppen och
rattidig information om
Munksjo som foretag och
investeringsobjekt.

Aktier och aktiedigare
Aktieinformation

Handeln med Munksjo Oyj:s aktier
inleddes den 7 juni 2013 i mid cap-
segmentet pa Nasdaq Helsingfors och
aktien parallellnoterades den

8 december 2014 i mid cap-segmentet
pa Nasdaq Stockholm. Munksjo-
koncernen har en aktieserie och varje
aktie medfor en rost och har lika rét-
tigheter. Handelssymbolen for
Munksjoaktien pa Nasdaq Helsingfors
dar MUNK1 och MUNK1S pa Nasdaq
Stockholm. ISIN-koden dr densamma,
FI14000048418.

I slutet av rakenskapsperioden
2014 var det totala antalet aktier
51061 581 och det registrerade aktie-
kapitalet uppgick till 15 000 000 euro.
Det skedde ingen férdndringi antalet
aktier eller aktiekapitalet under 2014.

Munksjo innehade inga egna
aktier under 2014.

Aktiekursutveckling 2014

Under 2014 steg priset pA Munksjéak-
tien med 66 procent pa Nasdaq Hel-
singfors, medan indexet Nasdag OMX

Helsinki (OMXHPI) steg med 6 procent
och indexet OMX Helsinki Mid Cap
(OMXHMCPI) med 2 procent. Handels-
volymen under 2014, som hade 250
handelsdagar, uppgick till 24 551 000
(2 540 515) aktier, vilket motsvarar en
omséttning pa EUR 167 525 209
(12160 016). Handeln inleddes den

7 juni 2013 och jamforelseperioden
omfattar endast 142 handelsdagar.
Den genomsnittliga dagliga handels-
volymen under 2014 var 98 204

(17 891) aktier och den volymvégda
genomsnittliga aktiekursen var EUR
6,92 (4,89). Det hogsta aktiepriset var
EUR 9,03 (6,10) och det ligsta EUR 5,11
(4,62). Pa den sista handelsdagen, den
30 december 2014, var aktiekursen
EUR 8,95 (5,40) och det motsvarande
bérsvirdet MEUR 457,0 (275,7).

Under 2014 steg priset pa Munksjo-
aktien pa Nasdaq Stockholm under
aktiens 14 handelsdagar med 12 pro-
cent. Handeln pa Nasdaq Stockholm
inleddes den 8 december 2014 och
saledes presenteras ingen jamforelse-
period. Handelsvolymen uppgick till
1229 597 aktier, vilket motsvarar en
omséttning pa SEK 95 620 490. Den
genomsnittliga dagliga handelsvoly-
men var 87 828 aktier och den volym-
vigda genomsnittliga aktiekursen var
SEK 77,77.Det hogsta aktiepriset var
SEK 86,25 och det ldgsta SEK 76,25. Pa
den sista handelsdagen, den 30
december 2014, var aktiekursen
SEK 85,50.

Kursutveckling och omsittning, Nasdaq Helsingfors

(7 juni 2013-30 december 2014)
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for investerare

Handel med Munksjéaktien sker
ocksa pa alternativa handelsplatser
sdsom BATS Chi-X, men under 2014
var denna handel marginell.

Styrelsens fullmakter

Information om styrelsens fullmak-
ter avseende kop och distribution av
aktier finns i denna drsredovisnings
verksamhetsberéttelse.

Aktiedgare

Islutet av 2014 hade Munksj6 11 258
aktiedgare registrerade i Euroclear
Finland Ab och 311 aktiedgare regist-
rerade i Euroclear Sweden AB.
Munksjo Oyj:s storsta aktiedgare var
Viknum AB som innehade 11,40 pro-
cent av det totala antalet aktier och
roster, Ahlstrom Capital-koncernen
som innehade 11,05 procent och
Ahlstrom Abp, som innehade 9,40
procent.

Munksj6 pa kapitalmarknaden
Munksjo publicerar arligen tre delars-
rapporter, en bokslutskommuniké, en
arsredovisning samt bors- och press-
meddelanden. Bérsmeddelandena
innehaller nyheter som kan inverka
pa aktiens virde medan pressmedde-
landen beskriver hdndelser i
Munksjos affarsverksamhet som har
nyhetsvérde eller annars &dr av allmént
intresse fOr bolagets intressenter.

Bolagets IR-team, som bestar av
bolagets vd, ekonomi- och finansdirek-
tor, personal- och kommunikationsdi-
rektor samt IR Manager, har en konti-
nuerlig dialog med kapitalmarknaden.

Den 20 november 2014 holls en
kapitalmarknadsdag i Stockholm for
analytiker och investerare.

Mer information

Information om Munksjo som en
investering, aktiekursutveckling och
aktiedgare uppdateras kontinuerligt
pa bolagets investerarsidor pa
www.munksjo.com/investerare. Se
dven sidorna 58 och 100 i denna ars-
redovisning.



Bolagsstyrningsrapport

2014

Bolagsstyrningsstruktur

Styrelsekommittéer

Internkontroll

Munks;jo Oyj ("Munksjé” eller "bolaget”) &r ett finskt publikt
aktiebolag. Munksjos aktier handlas pa Nasdaq Helsingfors
och sedan den 8 december 2014 dven pa Nasdaq Stockholm.
I sin bolagsstyrning f6ljer Munks;jo géllande lagar och forord-
ningar, inklusive den finska aktiebolagslagen (624/2006
inklusive forandringar), den finska vardepappersmarknads-
lagen (746/2012), reglerna for Nasdaqg Helsingfors samt bola-
gets bolagsordning. Dessutom f6ljer Munks;jo den finska
koden for bolagsstyrning (finska koden), utfardad av Varde-
pappersmarknadsféreningen 2010. Koden finns pa www.
cgfinland.fi/sv. Munks;jo avviker inte fran den finska kodens
rekommendationer. Bolaget f6ljer &ven den svenska bolags-
styrningskoden (svenska koden), som trddde i kraft den 1
februari 2010, med de undantag som namns i bilagan till
denna bolagsstyrningsrapport. Avvikelserna beror pa skill-
naderna mellan svensk och finsk lagstiftning, kod och praxis
och det faktum att bolagen foljer regler och praxis i Finland.
Den svenska koden finns tillgénglig pa internetsidan
www.corporategovernanceboard.se.

Munksjos bolagsstyrningsprinciper har godkénts av
Munksjos styrelse.

Denna rapport har uppréttats i enlighet med vardepap-
persmarknadslagens 7 kap. 7 § och rekommendation 54 i
den finska koden. Bolagets revisionskommitté har behand-
lat rapporten och bolagets revisor har kontrollerat den.
Denna rapport presenteras som en sérskild berittelse sepa-
rat frdn verksamhetsberittelsen.

Bolagsstyrningsstruktur
Munksjos bolagsstyrning dr baserad pa en tydlig fordelning
av uppgifter mellan bolagsstdmman, styrelsen och vd.

Bolagsstimma

Bolagsstdmman dr Munksjos hogsta beslutande organ och
sammantrader vanligen en gang per ar. Dess uppgifter och
férfaranden definieras i finska aktiebolagslagen och bolagets
bolagsordning. Vissa viktiga fragor, sdsom &ndringar av
bolagsordningen, faststéllande av bokslut, godkdnnande av
utdelning av dividend (utdelning), aterbetalning av kapital
till aktiedgarna, kop och 6verlatelse av egna aktier samt val
av styrelseledamoter och revisorer faller inom bolagsstam-
mans ensamma beslutsratt.

Styrelsen sammankallar till bolagsstdmman. Den ordina-
rie bolagsstdmman ska hallas inom sex (6) manader efter
réakenskapsperiodens slut. En extra bolagsstdmma ska hallas
nar styrelsen anser att det dr nddvandigt eller om bolagets
revisor eller en eller flera aktiedgare som tillsammans inne-
har minst tio (10) procent av aktierna skriftligt sa kréver for
att ta upp en given fraga, eller om det i 6vrigt krévs enligt lag.

Bolagsstdimman behandlar de fragor som styrelsen fore-
slagit. Enligt den finska aktiebolagslagen far en aktiedgare
ocksa begira att ett drende upptas till behandling pa nésta
bolagsstdimma. En sadan begéran ska goras skriftligt till
bolagets styrelse senast den dag som anges av bolaget pa
dess webbplats. Begédran anses alltid ha kommit i ratt tid
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om styrelsen har underréttats om begéran senast fyra (4)
veckor fore kallelsen till bolagsstdmma publicerats.

Enligt bolagets bolagsordning publiceras kallelser till
bolagsstdimma pa bolagets webbplats tidigast tre (3) mana-
der och senast tre (3) veckor fore bolagsstdmman. Kallelsen
far under inga omsténdigheter publiceras senare &n nio (9)
dagar fore bolagsstimmans avstdmningsdag. Styrelsen kan
dessutom besluta om att publicera kallelsen i sin helhet
eller delvis pa ett alternativt sétt som den finner lampligt.
Kallelsen ska innehalla information om de fragor som ska
tas upp pa bolagsstémman och annan information som
kravs enligt aktiebolagslagen och den finska koden.

Kallelsen till bolagsstdmman, bolagsstimmohandling-
arna (till exempel bokslutet, verksamhetsberéttelsen och
revisionsberéttelsen) och forslag till beslut pa bolagsstam-
man ska finnas tillgdngliga pa bolagets webbplats senast
tre (3) veckor fore bolagsstdmman.

Protokollet fran bolagsstdmman publiceras pa bolagets
webbplats inom tva (2) veckor efter bolagsstdmman.
Bolagsstdmmans beslut publiceras ocksa genom ett
borsmeddelande omedelbart efter stimman. De dokument
som hor samman med bolagsstdmman ska vara tillgdng-
liga pa bolagets webbplats under minst tre (3) manader
efter stimman.

Aktiedgare far delta i en bolagsstdmma antingen per-
sonligen eller genom ombud. Anmélan om deltagande vid
en bolagsstimma maste ldmnas senast pa den dag som
anges i kallelsen till bolagsstdmman. Endast aktiedgare
som péa avstdmningsdagen (dvs. atta (8) arbetsdagar fore
bolagsstimman) ar registrerade i Munks;jos aktiedgarfor-
teckning som fors av Euroclear Finland Ab har rétt att delta
vid en bolagsstdmma. Innehavare av férvaltarregistrerade
aktier kan tillfélligt registreras i denna aktiedgarforteck-
ning och de ombeds dérfor att kontakta sina depabanker
for att fa de instruktioner som behdvs for sddana tillfalliga
registreringar och utfdrdande av fullmakter. Ett befullmak-
tigat ombud ska forevisa en daterad fullmakt eller pa annat
tillforlitligt sétt styrka sin ratt att foretrdda aktiedgaren.

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

Munksjo har en aktieserie. Varje aktie medfor en rost i
alla fragor som behandlas av en bolagsstdimma. En aktie-
dgare har rétt att rosta vid bolagsstdmman om aktiedgaren
anmadlt sitt deltagande vid motet senast pa den dag som
anges i kallelsen till bolagsstdimman, vilket inte ska vara
tidigare &n tio (10) dagar fore bolagsstimman. En aktie-
dgare far vid bolagsstimman rosta pa olika sitt med olika
aktier och en aktiedgare far dven résta med endast en del
av sina aktier. Munks;jds bolagsordning innehaller inga
bestdmmelser om inlsen eller rostbegrédnsningar.

De flesta beslut av bolagsstdimman kriver enkel majori-
tet av de avgivna résterna vid bolagsstimman. I ett val ska
den person som far hégst antal réster anses vald. Bolags-
stdmman far dock, fore ett val, besluta att en person for att
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bli vald ska fa mer 4n halften av de avlagda rosterna. Det
finns dock flera fragor som enligt aktiebolagslagen kraver
tva tredjedelars (2/3) majoritet av de avgivna résterna och
av de aktier som dr representerade vid bolagsstdamman.

Bolagsstdmman, ddr 131 aktiedgare var representerade,
holls den 2 april 2014.

Valberedningen

Bolagsstdmman beslot i enlighet med styrelsens forslag
den 13 maj 2013 enhélligt om att inrdtta en valberedning
for aktiedgarna pa obestdmd tid, for att framstélla forslag
till bolagsstdmman om medlemmarna i styrelsen samt
ersdttningen for styrelsens, styrelsekommittéernas och
valberedningens medlemmar.

Enligt valberedningens stadgar ska den bestd av foretré-
dare for de tre storsta aktiedgarna i bolaget samt av styrel-
sens ordférande och ytterligare en person som utses av
bolagets styrelse och som ingar som sakkunniga.

Rétten att utse aktiedgarrepresentanter vilar hos de tre
aktiedgare vars andel av alla rostrétter i bolaget den 31 maj
fére nésta bolagsstdmma &r storst pa grundval av bolagets
aktiedgarforteckning hos Euroclear Finland Ab, samt det
register over aktiedgare som fors av Euroclear Sweden AB.
Innehav av en aktiedgare som enligt den finska vardepap-
persmarknadslagen har en skyldighet att uppge sitt aktie-
innehav (flaggningsplikt), som dr indelat i flera fonder eller
register, summeras vid berdkningen av andelen av alla rost-
rétter, forutsatt att denna aktiedgare forevisar en skriftlig
begiran om detta for bolagets styrelseordférande senast
den 30 maj fére ndsta bolagsstamma.

Dérutéver ska innehav av en grupp aktiedgare, som har
avtalat om att utse en gemensam foretrddare till valbered-
ningen, summeras vid berdkningen av andelen av alla rost-
rétter, forutsatt att aktiedigarna i fraga ldgger fram en
gemensam skriftligbegédran om detta tillsammans med en
kopia av sadant avtal for bolagets styrelseordférande
senast den 30 maj fore bolagsstdmman. Om en aktiedgare
inte vill utnyttja sin nomineringsrétt gar ratten &ver till den
nést storsta aktiedgaren som i annat fall inte skulle ha haft
nomineringsratt.

Aktiedgarna har utsett féljande tre (3) representanter till
valberedningen; Thomas Ahlstrém, ordférande (utsedd av
Ahlstrom Capital Oy och andra), Alexander Ehrnrooth
(utsedd av Vimpu Intressenter Ab och Belgrano Invest-
ments Oy) och Christian Sinding (utsedd av EQT). Styrel-
sens ordférande Peter Seligson medverkar som sakkunnig
medlem i valberedningen och bolagets styrelse har utsett
Caspar Callerstrom som en andra sakkunnig medlem.
Samtliga ledamoter av valberedningen dr oberoende av
bolaget och ingen &r anstélld av bolaget. Sedan den nuva-
rande valberedningen utségs i juni 2014 har den samman-
tratt fyra (4) ganger.

Under motena behandlades styrelsemedlemmarnas
prestationer bland annat pa basis av den sjélvutvardering
som styrelsen genomfort samt de kompetenser som erfor-



dras i Munks;j0s styrelse. Valberedningen har dven utvérde-
rat styrelsens ersittningsniva jamfort med andra liknande
bolag.

Som en f6ljd av att EQT upphdrde att vara aktiedgare i
bolaget, i enlighet med valberedningens stadgar, avgick
Christian Sinding som medlem av valberedningen den 11
december 2014. Valberedningen beslutade samma dagi
enlighet med den beslutsritt som givits &t den i dess stadga
att inte komplettera valberedningens sammansittning
som en f6ljd av Sindings avgang. Valberedningen beslutade
den 13 januari 2015 att gora en dndring av teknisk natur i
sin stadga, enligt vilken &ndring man da man avgor vilka
som &r bolagets tre storsta aktiedgare dven ska beakta de
aktier som dr registrerade i Euroclear Sweden.

Den 13 januari 2015 foreslog valberedningen f&r bolags-
stdmman som halls den 15 april 2015 att antalet styrelsele-
damoter minskas till sex och att av nuvarande ledamoter
omviljs; Peter Seligson, Sebastian Bondestam, Fredrik
Cappelen, Alexander Ehrnrooth, Hannele Jakosuo-Jansson
och Elisabet Salander Bjorklund.

Styrelsen

Styrelsens roll dr att leda bolagets verksamhet pa basta

mojliga sdtt och att i sitt arbete bevaka bolagets och dess

aktiedgares intressen. I enlighet med Munksjds bolagsord-

ning ska styrelsen besta av minst fyra (4) och hogst atta (8)

ledamoter som utses av bolagsstdmman. Styrelseledamo-

terna ska utses for ett ar i taget. Valberedningen framstaller
ett forslag till styrelsens sammanséttning fér bolagsstdm-
mans beslut.

Munksjos styrelseledamoter ska vara yrkesmassigt
kompetenta och som grupp ha tillracklig kunskap och kom-
petens, bland annat avseende bolagets verksamhetsom-
rade och marknader. Majoriteten av styrelseledamdterna
ska vara oberoende av bolaget. Dessutom ska minst tva av
styrelseledamdterna vara oberoende av bolagets betydande
aktiedgare.

Styrelsen har allmén befogenhet att besluta om och agera
ifragor som inte enligt lag eller bestimmelserna i bolagsord-
ningen &r férbehallna nagot annat styrande organ i bolaget.
Styrelsen ansvarar for férvaltningen av bolaget och dess
verksamhet. Styrelsen ansvarar ocksa for att bokféring och
finansiell administration ordnas &ndamalsenligt.

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

» faststilla verksamhetens mal och strategi,

» utse, kontinuerligt utvérdera och vid behov avséatta vd
fran dennes befattning,

» setill att det inns &ndamalsenliga system for att Gver-
vaka och kontrollera koncernens verksamhet och finan-
siella stéllning jAmfoért med dess angivna mal,

» setill att det finns en tillfredsstéillande kontroll av bola-
gets efterlevnad av lagar och andra regler som géller for
bolagets verksamhet,

» setill att riktlinjer som styr bolagets och koncernens
etiska uppférande antas och

» setill att bolagets externa informationsgivning kénne-
tecknas av 6ppenhet och ar korrekt, rattidig, relevant
och tillforlitlig, genom att bland annat anta en kommu-
nikationspolicy.

Styrelsen gor varje ar en sjalvutvirdering av sin presta-
tion, sina processer och arbetsmetoder.

Bolagstdmman den 2 april 2014 faststéllde styrelsemed-
lemmarnas antal till sju (7). Till styrelseledamoter valdes
Sebastian Bondestam, Caspar Callerstrom, Fredrik Cappe-
len (vice ordférande), Alexander Ehrnrooth, Hannele
Jakosuo-Jansson, Elisabet Salander Bjorklund och Peter
Seligson (ordférande). Information om styrelsens medlem-
mar och deras aktieinnehav finns langre fram i rapporten
samt pa s. 40411 denna arsredovisning.

Vid tidpunkten for bolagsstimman var alla styrelse-
medlemmar oberoende av bolaget och Sebastian Bonde-
stam, Fredrik Cappelen, Alexander Ehrnrooth, Hannele
Jakosuo-Jansson, Elisabet Salander Bjorklund och Peter
Seligson var oberoende av Munksjos betydande aktiedgare.!

Under 2014 sammantrddde Munks;j0ds styrelse nio (9)
ganger. Ett mote holls via telefon. Medlemmarnas métes-
deltagande framgar av tabellen nedan.

Styrelsekommittéer

Styrelsen utser varje ar en revisionskommitté och en ersatt-
ningskommitté och far &ven utse andra permanenta kom-
mittéer om det anses nédvandigt vid dess konstituerande
mote efter bolagsstimman. Kommittéernas sammansatt-
ning, uppgifter och arbetsférfaranden ska definieras av sty-
relsen i de stadgar som bekréftas fér kommittéerna. Kommit-
téerna rapporterar regelbundet om sitt arbete till styrelsen.

Revisionskommittén
Revisionskommittén bestar av minst tre (3) ledamoter,
varav alla ska vara styrelseledaméter som &r oberoende

Narvaro vid styrelse- och kommittém&oten 2014

Invald i Revisions- Erséttnings-
Medlem styrelsen  Styrelse kommitté kommitté
S
Peter Seligson 2012 8/9 4/4
Fredrik Cappelen 2013 9/9 3/4
Sebastian Bondestam 2013 9/9 7/7
Hannele Jakosuo-
Jansson 2013 9/9 4/4
Elisabet Salander
Bjorklund 2013 8/9 7/7
Caspar Callerstrom 2014 7/8
Alexander Ehrnrooth 2014 8/8 6/6

Avgick
Jarkko Murtoaro 2014 1/1 1/1

1T och med den fordndrade aktiedgarbilden i december 2014 &r Peter Seligson
och Alexander Ehrnrooth endast oberoende av bolaget. Peter Seligson &r inte
oberoende av bolagets betydande aktiedgare AC Invest Five B.V., dotterbolag
till Ahlstrom Capital Oy, och Alexander Ehrnrooth &r inte oberoende av bola-
gets betydande aktiedgare Viknum AB, dotterbolag till Virala Oy Ab. Caspar
Callerstrom ar oberoende av saval bolaget som dess betydande aktiedgare.
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av bolaget och ha de kvalifikationer som behdvs for att
uppfylla kommitténs ansvarsomraden. Minst en ledamot
ska vara oberoende av de storsta aktiedgarna och minst en
ledamot ska ha specifik expertis inom redovisning, bokfo-
ring eller revision. Alla ledaméter i kommittén ska vara
insatta i ekonomiska och finansiella fragor.

Enligt sina stadgar hjélper revisionskommittén styrel-
sen att uppfylla sitt 6vervakningsansvar och férbereder
dven vissa redovisnings- och revisionsdrenden som ska
hanteras av styrelsen. Dessutom ldmnar revisionskommit-
tén rekommendationer for valet och avsdttningen av
externa revisorer och deras ersidttning samt godkénner de
externa revisorernas revisionsplan baserat pa revisorernas
forslag. Bland sina andra uppgifter granskar och évervakar
revisionskommittén den finansiella rapporteringsproces-
sen, effektiviteten i det interna kontrollsystemet och risk-
hanteringen samt revisionsprocessen.

Den 2 april 2014 utsag styrelsen tva kommittéer, revi-
sionskommittén och ersittningskommittén. Revisions-
kommitténs medlemmar fran och med det ovan ndmnda
datumet var Elisabet Salander Bjérklund (ordférande),
Alexander Ehrnrooth och Sebastian Bondestam. Alla med-
lemmar ar oberoende av bolaget och Elisabet Salander
Bjorklund och Sebastian Bondestam &r oberoende av bola-
gets betydande aktiedgare. Samtliga har erfarenhet av bok-
féring, redovisning och revision samt ar insatta i frdgor av
ekonomisk och finansiell karaktér. Medlemmarnas métes-
deltagande framgéar av tabellen ovan.

Ersdttningskommittén

Ersdttningskommittén bestar av minst tre (3) ledamoter,
varav alla ska vara styrelseledamdter som &dr oberoende av
bolaget. Foretrddare for bolagets hogsta ledning far inte
vara ledamoter i kommittén.

Enligt sin stadga hjdlper ersdttningskommittén styrel-
sen med en effektiv forberedelse och hantering av de fragor
som hor samman med utndmnandet och avsittandet av vd
och andra medlemmar av bolagets hégsta ledning samt
deras ersittning.

Den 2 april 2014 utsag styrelsen tva kommittéer, revi-
sionskommittén och ersdttningskommittén. Ersattnings-
kommitténs medlemmar fran och med det ovan ndmnda
datumet var Peter Seligson (ordférande), Fredrik Cappelen
och Hannele Jakosuo-Jansson. Samtliga medlemmar ar
oberoende av bolaget och inte anstéllda av bolaget. Med-
lemmarnas motesdeltagande framgar av tabellen ovan.

Verkstdllande direktoren

Vd utses av styrelsen.Vd ansvarar fér den dagliga led-
ningen av bolaget. Vd:s uppgifter styrs frimst av den finska
aktiebolagslagen.Vd leder den operativa verksamheten och
framstéller information och beslutsunderlag till stéd for
styrelsens beslutsfattande samt presenterar sina iakttagel-
ser pa styrelsesammantrédena.
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I enlighet med aktiebolagslagen har vd rétt att besluta sjélv
ivissa bradskande fragor som annars skulle ha kravt ett
styrelsebeslut.

Jan Astréom &r bolagets vd. Detaljerade uppgifter om vd
och hans aktieinnehav redovisas i slutet av denna rapport.

Ledningsgrupp

Ledningsgruppen bestar av vd, funktionscheferna och
affairsomradescheferna. Medlemmarna i ledningsgruppen
foreslas av vd och utses av styrelsen. Medlemmarna i led-
ningsgruppen rapporterar till vd.

Vd, finans- och ekonomidirektoren och funktionsche-
ferna sammantrader tillsammans med affarsomradesche-
ferna och ledningen for affirsomradena varje méanad for
att diskutera affairsomradenas prestation och ekonomiska
situation. I tilldgg sammantrdder ledningsgruppen for att
diskutera koncernens prestanda samt fragor som ror stra-
tegi, budget, prognoser och koncernens verksamhetsut-
veckling. I enlighet med de policyer och riktlinjer som har
faststéllts av styrelsen ansvarar koncernfunktionerna for
affarsutveckling, distribution av ekonomiska resurser mel-
lan koncernens verksamheter, kapitalstruktur och riskhan-
tering. Deras uppgifter omfattar ocksa fragor som ror kon-
cernens forskning och utveckling, férvarv och férséljningar,
samordning av inkdp, koncernredovisning, personaladmi-
nistration, intern och extern kommunikation, IT, juridik
och uppféljning av hélsa och sdkerhet, miljo, kvalitet samt
vissa stOrre projekt.

I slutet av 2014 bestod ledningsgruppen av tio medlem-
mar. Ledningsgruppen och medlemmarnas biografiska
uppgifter samt aktieinnehav presenteras i slutet av denna
rapport.

Ersdttning

Erséttningen till styrelseledamoterna, styrelsekommitté-
erna och valberedningen beslutas av Munksjds bolags-
stdimma baserat pa forslag fran valberedningen.

Styrelsen beslutar om ersittningen till vd pa grundval av
ett forslag fran erséttningskommittén och om ersittningen
till 6vriga ledande befattningshavare pa grundval av ett for-
slag fran vd, vilket granskats av ersdttningskommittén.

I enlighet med den finska koden publicerar bolaget sin
ersittningsforklaring pa sin webbplats.

Revisor

Den viktigaste funktionen fér den lagstadgade revisionen
ar att kontrollera att boksluten ger sann, korrekt och till-
racklig information om Munksjékoncernens prestation och
ekonomiska stillning fér rakenskapsaret. Munksjos raken-
skapsar dr kalenderaret.

Revisorns ansvar dr att granska riktigheten i koncernens
redovisning under respektive rakenskapsar och avge en
revisionsberittelse till bolagsstimman. Dessutom kréaver
finsk lag att revisorn dven 6vervakar lagligheten i bolagets



administration. Revisorn rapporterar till styrelsen minst en
gang per ar.

Enligt bolagsordningen ska Munksjé ha en revisor, som
ska vara ett av Centralhandelskammarens godként revi-
sionssamfund.

Revisionskommittén framstéller ett férslag till utnam-
nandet av Munksj0s revisorer, vilket laggs fram for bolags-
stimman for beslut. Den ersdttning som betalas till reviso-
rerna beslutas av bolagsstdmman och bedéms arligen av
revisionskommittén.

Munksjo Oyj:s ordinarie bolagsstamma beslot den
2 april 2014 att valja KPMG Oy till bolagets revisor. KPMG Oy
har utsett Sixten Nyman till ansvarig revisor. Bolagets dot-
terbolag revideras lokalt i enlighet med lokal lagstiftning av
KPMG:s revisionsnétverk i respektive land féorutom
Munks;jo Italia S.p.A. som revideras av PWC: s revisions-
natverk.

Till revisorerna har i arvoden for den lagstadgade revisio-
nen for hela koncernen betalats MEUR 0,4 under 2014. De
icke revisionsrelaterade konsultationsarvodena uppgick till
MEUR 0,1. Dessa arvoden géllde fraimst skattekonsultation.

Riskhantering

Munksjokoncernen har en riskhanteringspolicy som god-
kénns arligen av styrelsen. I policyn beskrivs principerna
for riskhanteringsprocessen samt férdelningen av ansvar
och rapportering inom koncernen.

Styrelsen ansvarar for riskéversikten inom koncernen
och vd ansvarar for att bedéma och rapportera koncernens
konsoliderade riskexponering till styrelsen.

Munksjos riskhanteringsprocess bestar av riskidentifie-
ring, riskbedémning, riskreaktion och riskkontroll. Riskerna
identifieras frimst av de olika enheterna i enlighet med
koncernens principer och riktlinjer for riskhantering. De
olika enheterna ska uppdatera sin riskutvardering minst en
gang per ar, i samband med den arliga budgetprocessen.

Riskhanteringsprocessen ingar ocksa i den interna kon-
trollramen, och Munksjds kontrollstruktur pa processniva
har skapats med hjilp av en riskbaserad strategi for att
definiera de enskilda kontrollpunkterna.

Intern kontroll och riskhanteringssystem for ekonomisk
rapportering

Styrelsen och vd har det 6vergripande ansvaret for de
interna kontrollerna. Vd ansvarar for att sdkerstélla att pro-
cesser och rutiner finns tillgdngliga for att sdkerstélla de
interna kontrollerna och kvaliteten i den finansiella rap-
porteringen. Styrdokument i form av policyer, riktlinjer och
instruktioner ger grunden for att sdkerstélla underhallet av
kvalitet pa de interna kontrollerna och den finansiella rap-
porteringen. Affairsomradena och koncernfunktionerna ar
ansvariga for att policyer och instruktioner tilldmpas sa att
lamplig och effektiv kontroll uppnas baserat pa respektive
enhets/funktions férutsédttningar.

Den interna kontrollen och riskhanteringssystemen som
hor samman med den finansiella rapporteringen &r utfor-
made for att ge en tillrackligt rattvisande bild av den finan-
siella rapporteringens tillforlitlighet och férsdkra att gil-
lande lagar och forordningar efterlevs.

Det interna ramverket for kontroll har skapats med hjilp
av en riskbaserad strategi och inkluderar element fran ram-
verket introducerat av Committee of Sponsoring Organiza-
tions (COSO). Det bestar av fem principiella komponenter:
Kontrollmiljo, riskbedémning, kontrollaktiviteter, informa-
tion och kommunikation samt utvdrdering. Eftersom de
flesta av de finansiella férfarandena utfors pa enhetsniva
utfors dven en del av kontrollerna pé enhetsniva.

Detaljerade finansiella rapporter framstélls varje
manad, pa bade enhets-/affdrsomradesniva och koncern-
niva. Bolagets priméra rapporteringssegment dr baserade
pa bolagets affirsomraden: Decor, Release Liners, Indu-
strial Applications, Graphics and Packaging samt Ovrigt
(koncerngemensamt, koncernelimineringar och juste-
ringar). En viktig del av koncernens interna kontrollprocess
dr sammantriddena, som halls inom varje enhet/affirsom-
rade, dar vd, finans- och ekonomidirektéren och koncer-
nens controller, tillsammans med den operativa ledningen
fér enheten/affdrsomradet, granskar manadens resultat
jamfort med prognoser osv. Vid dessa sammantrdden
utfors granskningar och analyser av marknadssituationen,
orderbokningar, intdktstrender, kassafléde och bundet
kapital. Dessutom initieras eventuella forbattringsatgérder.

Den finansiella rapporteringen upprattas pa likvardigt
sdttialla koncernens bolag. Munksjds redovisningsprinci-
per foljer International Financial Reporting Standards
(IFRS). I tilldgg till IFRS finns mer specifika tillimpningsan-
visningar och policyer i Munksjds rapporteringsmanual/
ekonomihandbok. Munksj6s redovisnings- och rapporte-
ringsfunktion &r ansvarig for att uppratthalla och upp-
datera koncernens redovisnings- och rapporterings-
principer/-instruktioner och system, samt genomférande
av kontroller for att sdkerstalla att regelverket atfoljs.
Koncernens affairsomraden konsolideras av koncernens
centrala redovisnings- och rapporteringsfunktion.

Munksjos utfall utvdrderas regelbundet pa olika organi-
satoriska nivaer. Koncernens interna kontrollfunktion fol-
jer stadgar godkdnda av vd och granskade av Revisions-
kommittén, vilka beskriver funktionens uppdrag. Den
interna kontrollfunktionen besdker enheter och utviarderar
om arbetet utfors enligt koncernens regelverk.

Under 2014 har fokus for aktiviteterna géllande intern
kontroll legat pa genomgang av processflodesdokumenta-
tionen och uppdatering av den for att uppfylla koncernens
krav. Den interna kontrollfunktionen har gjort sadana
genomgangar vid atta enheter under aret.

Det nya koncernrapporteringssystemet (HFM), som togs
ibruk 2013, dr nu i full anvéndning och har férbattrat rap-
porteringseffektiviteten och kontrollmiljon.
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Under aret har de administrativa funktionerna vid bruken i
La Gere, Rottersac och Stenay forstérkts och ny personal
anstallts, vilket har fort administrationen ndrmare affars-
verksamheten och foérstirkt kontrollfunktionen. Som ett
resultat av detta har man upphort att képa redovisnings-
tjdnster fran Ahlstrom Abp géillande alla enheter utom den
italienska legala enheten.

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 Munksjos ekonomifunktion definierar
en eller flera revisionsomraden utéver de lagstadgade revi-
sionskraven. Dessa omraden definieras arligen och resulta-
ten presenteras av revisorerna for revisionskommittén

och Munksjos ledning. Munksjos revisionskommitté utvar-
derar for narvarande hur den framtida internrevisionen ska
organiseras.

Lag och regelefterlevnad

Munksjos policy ar att inom hela organisationen folja till-
lamplig lag och bestammelser. Bolaget stravar efter att upp-
ratthalla en etisk arbetsplats fér de anstdllda samt uppratt-
halla en etisk relation med kunder, leverantorer och afféars-
partners. Under 2014 har utbildning avseende lag- och
regelefterlevnad hallits for personalen pa atta orter i sex
lander.

I sin insideradministration f6ljer Munksjo forutom de
insiderregler for borsnoterade bolag som godkants av Nas-
daq Helsingfors dven bolagets egna, kompletterande insi-
derregler som godkénts av bolagets styrelse. Foretagets
offentliga och foretagsspecifika insiderregister uppratthalls
iEuroclear Finlands SIRE-system.

Till Munksjos publika insiderkrets hor enligt lag styrel-
semedlemmarna (och deras stallforetradare, ifall sadana
finns), verkstallande direktoren och dennes stallféretradare
(ifall en sadan finns), och den ansvarige revisorn. I tilldgg
hor dven koncernledningen pa basis av ett styrelsebeslut
till den publika insiderkretsen.

Till Munksjos foretagsspecifika insiderregister hor
sadana av bolaget definierade personer, som regelbundet
pa grund av sin position har tillgang till insiderinformation.
Enligt Munksjos insiderregler bor personer som hor till den
permanenta insiderkretsen alltid i forvédg erhalla ett god-
kdnnande fér handel med bolagets vardepapper fran bola-
gets insideransvarige. De personer som ingar i den ndmnda
insiderkretsen far inte under nagra omsténdigheter handla
med bolagets virdepapper fran utgangen av ett kalender-
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Styrelsens innehav (MUNK1) 31 december 2014

Namn Titel Aktier Totalt
S
Peter Seligson Ordforande 310652 522671
Kontrollerade bolag:
Baltiska Handel A.B. 199 269
Ocean Schooners Oy 12750
Fredrik Cappelen Vice ordférande 7138 7138
Elisabet Salander Bjoérklund Styrelsemedlem 2200 2200
Sebastian Bondestam Styrelsemedlem 1591 1591
Caspar Callerstrom Styrelsemedlem - -
Alexander Ehrnrooth Styrelsemedlem 1000 5823074
Kontrollerade bolag:
Viknum Ab 5820 000
Vessila Oy Ab 2074
Hannele Jakosuo-Jansson Styrelsemedlem - -
Ledningsgruppens innehav
Innehav (MUNK1)
Namn Titel 31 december 2014
Jan Astrém Vd och koncernchef 12833
Executive Vice President
Kim Henriksson and CFO 7177
Senior Vice President HR
Asa Fredriksson and Communications 3849
Senior Vice President
Anna Bergquist Strategic Development 5381
Senior Vice President
Gustav Adlercreutz  and General Counsel 4475
Executive Vice President
and President Release
Daniele Borlatto Liners 4283
Business Area Manager
Christian Mandl Manufacturing, Decor 4300
Business Area Manager
Norbert Mix Sales and Marketing Decor 888
President Industrial
Dan Adrianzon Applications 4275
President Graphics and
Roland Le Cardiec Packaging 4406

kvartal till dagen efter publiceringen av en delarsrapport
eller en bokslutskommuniké (det stdngda fonstret). Det
stdngda fonstret bor dock i inget fall inledas senare dn
trettio dagar innan publiceringen av en delarsrapport eller
en bokslutskommuniké.

Projektspecifika insiderregister uppratthalls ifall detta
férutsatts av lagstiftning eller regelverk. Projektspecifika
insiders far inte handla med bolagets vardepapper férréan
projektet slutforts.



Bilaga

Avser finsk bolagsstyrningskod.

Pa grund av skillnaderna mellan svenska och fin-
ska bolagsstyrningsregler och praxis avviker
Munks;jo Oyj:s bolagsstyrning fran den svenska
koden i féljande avseenden:

Regel 1.4
Bolagets valberedning ska lamna forslag till ord-
férande vid arsstimma. Forslaget ska presenteras
ikallelsen till stamman.
Enligt finsk bolagsstdmmopraxis 6ppnar sty-
relsens ordférande stdmman och féreslar ord-
féranden, som i allménhet dr en advokat.

Regel 1.5
Bolagsstdmma ska hallas pa svenska och det
material som presenteras ska finnas tillgéngligt
pa svenska. Om dgarkretsens sammanséttning sa
motiverar, och det &r férsvarbart med hansyn till
bolagets ekonomiska férutsittningar, ska simul-
tantolkning till annat sprak erbjudas och hela
eller delar av stimmomaterialet 6versattas.
Moétet halls pa finska och delvis pa svenska.
Motesmaterialet finns pa finska, svenska och
engelska.

Regel 1.7
Protokoll fran senaste drsstimma och darefter
hallna bolagsstimmor ska goras tillgédngliga pa
bolagets webbplats, varvid rostlangden fran
stdamman eller bilagor innehallande motsvarande
information inte behéver redovisas. Om dgarkret-
sens sammanséttning sa motiverar, och det ar
férsvarbart med hansyn till bolagets ekonomiska
férutsattningar, ska protokollet dven finnas pa
annat sprak &n svenska.
Protokollet fran bolagsstdmman &r avfattat pa
finska.

Regel 2.1
Valberedningen ska lamna forslag till ordférande
och dvriga ledamoter i styrelsen samt arvode och
annan ersattning for styrelseuppdrag till var och
en av styrelseledamoterna. Valberedningen ska
ocksa ldmna forslag till val och arvodering av
revisor.
Valberedningen gor enligt sina stadgar férslag
till bolagsstdmman. Eftersom styrelseordfo-
randen enligt den finska aktiebolagslagen och
bolagsordningen véljs av styrelsen, kan inte
valberedningen féresla ordféranden. Revi-
sionskommittén gor forslag till val och arvo-
dering 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 valberedningen pa
bolagets webbplats ldmna ett motiverat yttrande
betrédffande sitt forslag till styrelse med beaktande
av vad som sdgs om styrelsens sammanséattning i
4.1. Om avgaende verkstéllande direktor foreslas
som styrelsens ordférande i ndra anslutning till
sin avgang fran uppdraget som verkstéllande
direktdr ska dven detta motiveras. P4 webbplatsen
ska samtidigt for styrelseledamot som foreslas for
nyval eller omval uppgift lamnas om:
¢ alder samt huvudsaklig utbildning och arbets-
livserfarenhet
e uppdragibolaget och andra vdsentliga upp-
drag,
e egeteller ndrstaende 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 aktie-
dgareibolaget enligt 4.4 och 4.5, varvid val-
beredningen ska motivera sitt stallningsta-
gande om ledamot betecknas som oberoende
nér omstéandigheter foreligger som angesi4.4
andra stycket forsta till och med sjunde punk-
terna respektive i 4.5 andra stycket forsta
meningen, samt

e vid omval, vilket &r ledamoten invaldes i
styrelsen.
Enligt den finska koden behover inte valbered-
ningen motivera sitt forslag till styrelse om
man inte avviker fran den finska koden. Kan-
didaternas och deras nérstaendes aktieinne-
hav publiceras endast da kandidaten blivit
vald.

Regel 6.1

Styrelsens ordférande ska véljas av bolagsstam-

man.
Enligt den finska aktiebolagslagen utser sty-
relsen inom sig ordféranden om inte annat
stipulerats i bolagsordningen eller annat
beslutats da styrelsen viljs.

Regel 9.1

Styrelsen ska inratta ett ersdttningsutskott med

huvudsakliga uppgifter att:

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

¢ folja och utvérdera pagaende och under aret
avslutade program for rérliga erséttningar for
bolagsledningen, samt

e f6lja och utvérdera tillampningen av de rikt-
linjer for ersattningar till ledande befattnings-
havare som arsstimman enligt lag ska fatta
beslut om12 samt géllande ersattningsstruk-
turer och ersdttningsnivaer i bolaget.
Enligt den finska aktiebolagslagen besluter
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-
ningsforklaringen.

Regel 9.7

Bolagsstimman ska besluta om samtliga aktie-

och aktiekursrelaterade incitamentsprogram till

bolagsledningen.
Enligt den finska aktiebolagslagen beslutas
incitamentsprogrammen av styrelsen. Om
programmen innehaller emission av nya
aktier, optioner, aterkdp av egna aktier och
6verlatelse av dem krdvs bolagsstdammogod-
kdnnande eller befullméktigande. For tillféllet
har styrelsen en fullmakt att aterképa och
6verlata egna aktier.

Regel 10.2

Utover vad som stadgas i lag, ska féljande upp-

gifter lamnas i bolagsstyrningsrapporten, om de

inte framgar av arsredovisningen:

e sammansittningen av bolagets valberedning
och om ledamot har utsetts av viss dgare, var-
vid dgarens namn ocksa ska anges,

e forvar och en av styrelsens ledaméoter de
uppgifter som anges i 2.6 tredje stycket,

¢ arbetsférdelningen i styrelsen, hur styrelse-
arbetet bedrivits under det senaste riken-
skapsaret, inkluderande antal styrelsesam-
mantrdden och respektive ledamots narvaro
vid styrelsesammantréden,

¢ sammansattning, arbetsuppgifter och beslu-
tanderatt for eventuella styrelseutskott och
respektive ledamots narvaro vid utskottens
sammantraden,
e for verkstdllande direktoren,
- alder samt huvudsaklig utbildning och
arbetslivserfarenhet,
- vasentliga uppdrag utanfér bolaget, och
- egeteller narstaende fysisk eller juridisk
persons innehav av aktier och andra finan-
siella instrument i bolaget samt vésentliga
aktieinnehav och deldgarskap i féretag
som bolaget har betydande afférsforbin-
delser med, samt
¢ eventuella 6vertrddelser under det senaste
rakenskapsaret av regelverket vid den bérs
bolagets aktier &r upptagna till handel vid
eller av god sed pa aktiemarknaden enligt
beslut av respektive bors disciplinndmnd eller
uttalande av Aktiemarknadsndmnden.
Enligt den finska koden behéver inte
aktiedgande i bolag med vilka bolaget har
betydande afférer rapporteras.

Regel 10.3
Bolaget ska pa sin webbplats ha en sarskild avdel-
ning for bolagsstyrningsfragor dar de senaste tre
arens bolagsstyrningsrapporter, tillsammans
med den del av revisionsberdttelsen som behand-
lar bolagsstyrningsrapporten alternativt revi-
sorns skriftliga yttrande 6ver bolagsstyrningsrap-
porten, ska finnas tillgéngliga. P4 avdelningen for
bolagsstyrningsfragor ska gillande bolagsordning
finnas tillgdnglig tillsammans med den informa-
tion som enligt Koden ska ldmnas eller finnas till-
génglig pa webbplatsen. Vidare ska aktuell infor-
mation i féljandeavseenden lamnas:
¢ uppgift om styrelseledamoter, verkstdllande
direktor och revisor, samt
¢ enredogorelse for bolagets system for rorliga
ersdttningar till ledande befattningshavare
samt for vart och ett av samtliga utestaende
aktie- och aktiekursrelaterade incitaments-
program. Pa avdelningen fér bolagsstyrnings-
fragor ska dessutom styrelsen, senast tva
veckor fére arsstimman, lamna en redovis-
ning av resultatet av den utvardering som
skett enligt 9.1 andra och tredje punkterna.
Enligt den finska koden behandlas bolagsstyr-
ningsrapporten av revisionskommittén eller
annan behorig kommitté. Revisorn kontrolle-
rar att rapporten har lamnats och att dess
beskrivning av huvuddragen i internkontroll-
och riskhanteringssystemen som ansluter sig
till den ekonomiska rapporteringsprocessen
6verensstimmer 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 tillfdllet har styrelsen en full-
makt att aterkdpa och 6verlata egna aktier.
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Styrelse

Peter Seligson
Styrelseordférande

F6dd: 1964

Medborgarskap: Finskt

Styrelsemedlem sedan: 2012

Nuvarande position: Partner, Seligson & Co Oyj

Styrelseordférande: Aurajoki Oyj, Broadius Partners Oyj, Hercculia Oyj Ab
Ovriga styrelseuppdrag: Ahlstrém Capital Oy

Ovriga fértroendeuppdrag: Ordférande i Skatte- och Féretagsekonomiska
Stiftelsen; Aktiv ledamot, Folkh&lsan

Tidigare erfarenhet: Styrelsemedlem, Ahlstrom Abp 2001-2014; Vd, Alfred
Berg Finland 1991-1997; Forsaljningschef, Arctos Securities 1987-1991
Utbildning: Lic. oec. (HSG)

Oberoende av bolaget, beroende av bolagets betydande aktiedgare

Fredrik Cappelen

Vice styrelseordférande

Foédd: 1957

Medborgarskap: Svenskt

Styrelsemedlem sedan: 2013

Nuvarande position: Partner, Cappelen Invest AB

Styrelseordférande: Byggmax Group AB, Dometic AB, Terveystalo Oy, Dustin AB,
Sanitec Oy

Ovriga styrelseuppdrag: Securitas AB

Tidigare erfarenhet: Styrelseordférande/-medlem, Munksjé AB 2005-2014; Styrelseord-
férande, Granngarden 2009-2013; Svedbergs AB 2008-2010; Koncernchef och vd, Nobia AB
1994-2008; Styrelsemedlem, Cramo Oy 2008-2011; Carnegie Investment Bank AB 2009-2012
Utbildning: Magister i féretagsekonomi

Oberoende av saval bolaget som dess betydande aktiedgare

Sebastian Bondestam
Styrelsemedlem

Fo6dd: 1962

Medborgarskap: Finskt

Styrelsemedlem sedan: 2013

Nuvarande position: Vd, Uponor Infra Oy

Ovriga styrelseuppdrag: —

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

Oberoende av savil bolaget som dess betydande aktiedgare

Caspar Callerstrom
Styrelsemedlem

Foédd: 1973

Medborgarskap: Svenskt

Styrelsemedlem sedan: 2014

Nuvarande position: Partner, EQT Partners AB

Ovriga styrelseuppdrag: Sanitec Oyj; Scandic AB; Crown
Topco Limited

Tidigare erfarenhet: Head of EQT Equity, EQT Partners AB
2007-2013

Utbildning: Studier i foretagsekonomi vid Handelshogskolan
i Stockholm

Oberoende av savil bolaget som dess betydande aktiedgare
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Alexander Ehrnrooth
Styrelsemedlem

F6dd: 1974

Medborgarskap: Finskt

Styrelsemedlem sedan: 2014

Nuvarande position: Vd och koncernchef, Virala Oy Ab
Styrelseordférande: Aleba Corporation, Belgrano Idiomas Oy
Vice styrelseordférande: Fiskars Oyj Abp

Ovriga styrelseuppdrag: —

Tidigare erfarenhet: Styrelsemedlem, Wartsild Oyj Abp
Utbildning: Ekonomie magister, MBA

Oberoende av bolaget, beroende av bolagets betydande aktiedgare

Hannele Jakosuo-Jansson
Styrelsemedlem

Fodd: 1966

Medborgarskap: Finskt

Styrelsemedlem sedan: 2013

Nuvarande position: SVP Human Resources and Safety,
Neste Oil Abp

Ovriga styrelseuppdrag: Tekes, utvecklingscentralen for
finsk teknologi och innovationer 2011-2014

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

Elisabet Salander Bjorklund
Styrelsemedlem

F6dd: 1958

Medborgarskap: Svenskt

Styrelsemedlem sedan: 2013

Nuvarande position: Vd, Bergvik Skog AB

Ovriga 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: Jigmastare

Oberoende av saval bolaget som dess betydande aktiedgare
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Koncernledning

Jan Astrom
Verkstdllande direktor och koncernchef

Foédd: 1956

Medborgarskap: Svenskt

Tidigare erfarenhet: Vd och koncernchef,
Munksjoé 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

Foédd: 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

42 Munksj6 2014 | Bolagsstyrning

Gustav Adlercreutz
Senior Vice President and General Counsel

F6dd: 1957

Medborgarskap: Finskt

Tidigare erfarenhet: Senior Vice President
and General Counsel, Ahlstrom Abp 2001-
2013; General Counsel, Ahlstrom Paper
Group Oy 1996-2001; diverse positioner
inom Ahlstrom 1984-1996
Styrelseuppdrag: Styrelseordférande,
Soldino Oy; Vice ordférande, Oy The English
Tearoom Ab; Styrelsemedlem, Manner-
heimstiftelsen

Utbildning: Juris kandidat

Kim Henriksson
Executive Vice President and CFO

Fodd: 1968

Medborgarskap: Finskt och svenskt
Tidigare erfarenhet: Senior Vice President
and CFO Munksjo AB 2010-2013; Morgan
Stanley i London och Stockholm 1994-2008,
senast som Managing Director inom M&A;
tidigare anstélld inom Merita Corporate
Finance, Helsingfors

Styrelseuppdrag: —

Utbildning: Ekonomie magister

Asa Fredriksson
Senior Vice President HR and Communications

Fodd: 1972

Medborgarskap: Svenskt

Tidigare erfarenhet: Senior Vice President
HR och Communications, Munksjo AB
2007-2013; Group Controller, Munksjo
Sweden AB; Controller, Munksjo Paper AB;
Ekonom, Swedish Match Industries AB;
anstélld inom Munksjo sedan 1999
Styrelseuppdrag: —

Utbildning: Ekonomie kandidat



Norbert Mix
Business Area Manager Sales
and Marketing Decor

Foédd: 1957

Medborgarskap: Tyskt

Tidigare erfarenhet: Business Area Mana-
ger Sales and Marketing Decor, Munksjo
AB 2011-2013; Vd, Munksjo Inc i USA; For-
saljningschef/Teknisk chef, Technocell
Decor Canada och USA; Teknisk chef,
Munksjo Decor Inc i USA; Chef for teknisk
kundtjanst PWA Dekor, Tyskland
Styrelseuppdrag: -

Utbildning: Civilekonom i trdekonomi

Christian Mandl
Business Area Manager Manufacturing Decor

Fodd: 1949
Medborgarskap: Tyskt

Tidigare erfarenhet: Business Area Manager Manu-

facturing Decor, Munksjo AB 2011-2013; Director
Corporate Manufacturing 2006-2011; Brukschef,

Unterkochen och Teknisk chef PWA Dekor/Munks;jo
Decor 1989-2006; Teknisk chef, Unterkochen 1983-

1989; Projektingenjor 1974-1983
Styrelseuppdrag: —
Utbildning: Civilingenjor i mekanik

a

Dan Adrianzon
President Industrial Applications

F6dd: 1960

Medborgarskap: Svenskt

Tidigare erfarenhet: Group Chief
Controller, Munks;jé AB; Tillférordnad Vd
samt CFO, Munksjo Aspabruk AB (fd affars-
omrade Specialty Pulp); Tillférordnad CFO,
Munksjo Arches, Frankrike; anstélld inom
Munksjo sedan 1998

Styrelseuppdrag: -

Utbildning: Civilekonom, gymnasie-
ingenjor i maskinteknik

Daniele Borlatto
Executive Vice President and President Release
Liners

Fodd: 1969

Medborgarskap: Italienskt

Tidigare erfarenhet: Executive Vice Presi-
dent, Label and Processing, Ahlstrom Abp
2011-2013; Senior Vice President Release &
Label Papers, ingick i executive manage-
ment 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
Platform General Manager, ArjoWiggins
2003-2011; diverse positioner inom Arjo-
Wiggins 1988-2003; Production Manager, R&D
Manager, Le Nickel SLN (Eramet) 1981-1988
Styrelseuppdrag: —

Utbildning: Civilingenjor och magister

i administration (ICM)
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Risker och
riskhanterin

Munksjo ar exponerat for ett antal risker vilka kan ha bety- risken sdkras eller forsdkras. Manga av nedanstaende ris-
dande paverkan pa koncernen. I detta avsnitt beskrivs de ker/faktorer kan paverka Munksjo bade positivt och nega-
viktigaste faktorerna som kan paverka Munksjos formaga tivt. Riskarbetet styrs pa 6vergripande niva av styrelsen och
att na uppstéllda mal fér koncernen samt kortfattat om revisionskommittén och pa en operativ niva av vd, led-
hanteringen av dessa. Munksjo forsoker aktivt reducera ningsgrupp och 6vriga medarbetare. Ytterligare beskriv-
effekterna av dessa riskfaktorer med forebyggande atgér- ning av riskhanteringen aterfinns i avsnittet Bolags-

der. Nar forebyggande atgédrder inte dr genomforbara kan styrning.

OPERATIVA RISKER

Risk for variationer i marknadspris och volym fé6r Munksjos produkter

Munksjos produkter dr generellt konjunkturberoende, bdde avseende pris- och volymutveckling. Den globala ekonomiska
utvecklingen (BNP) i virlden paverkar Munksjos verksambhet.

Forandringar i population samt urbanisering paverkar alla affdrsomra- konkurrens fran befintliga leverantorer kan paverka Munks;jo. Férsam-

den medan konjunkturldget i olika branscher paverkar koncernens rade marginaler kan medféra omprévning av redovisade goodwill- och

affairsomraden olika mycket och pa olika sétt. Bland annat paverkas anldggningsvarden.

Decor av byggkonjunkturen, Release Liners av transport- och distribu- Munksjo arbetar kontinuerligt och integrerat med sina kunder for

tionsindustrin, Industrial Applications av fordons- och stalindustrin att kunna erbjuda flexibla och kundanpassade produktlosningar. Dess-

samt infrastrukturinvesteringar och Graphics and Packaging av till utom arbetar koncernen med utveckling av produktions- och process-

exempel livsmedelsindustrin. effektivitet i syfte att anpassa kostnadsbilden for att motverka den
Utbytbara material och produkter som kan ersdtta Munksjos pro- negativa paverkan som sénkta marknadspriser har pa rorelse-

dukter liksom nya producenter som etablerar sig inom Munks;jds pro- resultatet.

duktomraden kan ocksé medféra bade pris- och volympaverkan. Aven

Risk for skador i anlédggningar

Munks;j6 har produktionsanlédggningar férdelat pa flera lénder i Europa och Brasilien samt en mindre anléggning i Kina. Produktionen sker i
en kedja av processer dér eventuella storningar eller avbrott i nagot led kan orsaka produktionsbortfall, vilket kan medféra leveranspro-

blem.

Lopande underhall och ersattningsinvesteringar ar en vasentlig del av anldggningarna, se vidare avsnittet om Hallbarhet. Anldggningarna ar
sakerstdllandet av anldggningarna. Munksjo forebygger stérningar och ~ foérsdkrade hos ledande forsékringsbolag vilka genomfor arliga inspek-
avbrott genom att ha valutvecklade kontroller och rutiner, underhalls- tioner med forslag pa atgérder till forbattringar. Forsdkringarna omfat-

planer samt utbildning av personal. Dessutom sker sedan lange ett sys-  tar dven eventuellt bortfall av tdckningsbidrag.
tematiskt 16pande arbete med att forbattra sdkerheten i produktions-

Risk for integrationsprocessers genomférande

Munksj0s strategi att delvis vixa genom forvarv medfor att forvarvsintegration sker fran tid till annan. Det &r vésentligt att bolaget
kan realisera de synergier som forvéntas uppsta som ett resultat av dylika forvarv.

Som en konsekvens av samgaendet mellan Munksjo och Ahlstroms Arbetet féljdes noggrant med detaljerade planer och aktiviteter, utfal-
affairsomrade Label and Processing genomfordes ett omfattande inte- let redovisades kvartalsvis i Munksjos delarsrapporter och boksluts-
grationsarbete for att realisera férvintade synergier. kommuniké.
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Risk for kundberoende och kundkrediter

Munksjo har cirka 2 000 kunder runt om i vérlden. De tio stérsta kunderna svarar fér 25-30% av koncernens omséttning, inom vissa
affdrsomraden dr koncentrationen hégre. Om Munks;j6 inte kan leva upp till kraven fran sina stérsta kunder samt om kunder inte full-

gor sina betalningsataganden kan det paverka koncernen negativt.

Kunderna utgdrs fraimst av vidareféradlare av specialpapper sasom
tryckare, impregnerare, etikettillverkare, specialstalstillverkare, slippap-
perstillverkare och tillverkare av férpackningar. For alla dessa kundkate-
gorier dr det viktigt att ha langsiktiga relationer avseende service, kvali-
tet och utveckling. For att kunna minska beroendet av ett begrénsat
antal kunder sker anstrdngningar for att utoka kundbasen.

Kreditgivningen till kunderna varierar beroende pa marknad och
produkt. Koncernen har vél utvecklade principer for kundkredithante-
ringen med veckovis uppféljning fran Treasuryavdelningen pa huvud-
kontoret.

Vid slutet av 2014 uppgick kundfordringarna till MEUR 114,6. Den
genomsnittliga kredittiden var 42 dagar. En del av férséljningen motsva-
rande i genomsnitt MEUR 68 av kundfordringarna har kreditférsdkrats
och salts till finansidrer sa att tidigare betalning erhalls. Koncernens
samlade kreditforluster uppgick under 2014 till MEUR 0,4.

Aldersfordelning, kundfordringar

MEUR 2014 2013 2012
Ej forfallna 103,1 116,5 73,2
Forfallna kundfordringar, netto

<30dagar 10,1 10,5 58
30-90 dagar 0,8 0,3 0,9
>90 dagar 0,6 1,4 0,7
Forfallna 11,5 12,2 7,4
Summa kundfordringar 114,6 128,7 80,6

Risk for variation i pappersmassapriset

Pappersmassa star for en betydande del av kostnaden vid tillverkningen av specialpapper och prisféréandringar paverkar darfor

koncernens resultat.

Huvuddelen av den férbrukade pappersmassan i Munksjos tillverkning
ar kortfibermassa vilken huvudsakligen kops fran Sydamerika. Under
2014 forbrukades totalt 430 000 ton kortfibermassa och 190 000 ton
langfibermassa. Exponeringen minskas med 245 000 ton egen produk-
tion av langfibermassa. Den forbrukade pappersmassan motsvarar
med massapriserna vid arsskiftet ett virde om drygt MEUR 450. Kost-
naden for pappersmassa under 2014 representerade 41% av koncer-
nens operativa kostnader.

Koncernens massabalans

300

200
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~100 = Egen produktion 245
-200 m Forbrukninglangfiber ~ -190
-300 m Forbrukning kortfiber 430
—-400 m Nettoexponering -375

Risk for tillgangen pa vedravara och vedprisrisk

Tillgdngen pa férsk vedfiber dr visentlig for koncernens tillverkning av pappersmassa. Marknadspriset for ved kan variera 6ver tiden
och ddrmed paverka koncernens resultat fran pappersmassatillverkningen.

Munksjo képer huvuddelen av vedravaran fran Sydved, ett med Stora
Enso samagt virkesanskaffningsbolag samt en mindre del direkt fran
lokala skogségare. Priserna paverkas av efterfragan fran pappers- och
kartongindustrin eftersom dessa ar férbrukare av pappersmassa och
prisutvecklingen fér ved paverkas av priset for pappersmassa och
andra pappersprodukter. Aven anvdndning fér sdgade travaror och ved

som férbrdnningsmaterial for el- och varmeproduktion, kan indirekt
paverka massavedspriset. Priset for vedravaran har under aret varit
relativt stabil. Under 2014 koptes 1 161 000 m3 (1 140 000) motsvarande
ett virde om MEUR 53,3. Vedravaran representerar 5% av koncernens
operativa kostnader.

Risk for variation i priset samt tillgdngen pa 6vriga insatsvaror och tjénster

Andra insatsvaror och tjénster dn ved och energi anvinds i tillverkningen av Munksj6s produkter. Tillgangen kan paverkas av leveran-
torernas tillverkningskapacitet samt konkurrerande sektorers behov av en specifik vara. Marknadspriset for dessa kan variera éver

tiden och ddrmed paverka koncernens resultat.

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

For inkop finns en strukturerad metod for att sékerstalla att upp-
handlingsprocessen dr komplett och systematiskt utformad. Munksjos
inkdpsorganisation, som samordnas centralt, omfattar nio olika kate-
gorier dar medarbetare fran respektive affdrsomrade bidrar med sin
expertis for att uppna basta resultat.

Kinslighetsanalys

MEUR

——

Pappersmassa +5% -8,4
Energi +5% -5,2
Titaniumdioxid +5% -5,5
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Risk for variation i energipriset

Energikostnader utgdr en vésentlig del av tillverkningskostnaderna. Munksjo6 forbrukar huvudsakligen elenergi, olja och gas.
Okade energipriser kan resultera i en kning av koncernens rérelsekostnader och paverka rérelseresultatet negativt.

Munksjo har ett antal anldggningar med egen produktion av energi for
att reducera beroendet av externa leveranser. Koncernen producerade
cirka 22% av sitt energibehov under 2014. Under 2014 konsumerades

energi for ett virde motsvarande MEUR 104, detta representerar 9% av
koncernens operativa kostnader. Munksj6 sdkrar dessutom cirka 50%
av elférbrukningen for de svenska enheterna.

Nyckelpersoner

Munksjo6 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.

Bolaget ar verksamt inom en hogteknologisk bransch dar kvalificerade
och erfarna medarbetare inom den producerande verksamheten &r en
viktig konkurrensférdel. Munksjos férmaga att behalla och rekrytera
medarbetare som har relevanta kvalifikationer ar viktig for bolagets

framtida utveckling. Utvecklingsprogram bedrivs for att sékerstélla en
bas for internrekrytering av framtida ledare och specialister, se mer i
avsnittet Hallbarhet.

Férdandrade erséttningar eller 16nekostnader

Personalkostnader utgor en betydande kostnadspost. Lonekostnaden styrs framst av villkor i kollektivavtal samt 16nerelaterade

avgifter och skatter.

Koncernen foljer de arbetsmarknadsmassiga 6verenskommelserna, de
senaste aren har Iénekostnaderna 6kat med cirka 3% per ar. Personal-
kostnaderna representerar 18% av de operativa kostnaderna. Uppfolj-

ningar sker 16pande avseende effektiviteten i enheternas processer for
att sdkerstdlla en konkurrenskraftig verksamhet.

Risk for arbetsmiljorelaterade olyckor och sjukdomsfall (Health and Safety)

Munksj6 har ett stort materialfléde med manga avancerade tillverkningsmoment. En avvikelse fran etablerade processer eller felaktiga
handhavanden kan medféra farliga incidenter. Eventuella olyckor och sjukdomsfall kan innebéra férseningar och kvalitetsstérningar
och dédrmed ha en negativ effekt pa produktionen och dérmed resultatet.

En god och siker arbetsmiljo &r en forutsédttning for att attrahera
medarbetare och &r ocksa positivt for effektiviteten. Inom koncernen
bedrivs ett omfattande arbete med att fortsatt stérka siakerheten och

arbetsmiljon samt att genomfora lI6pande forbattringar. For halsa och
sakerhet géller ett nolltoleransperspektiv. Se vidare beskrivning i
avsnitt Hallbarhet.

Risk for miljopaverkan samt fornyelse av produktions- och utsldppstillstand

Munksj6s produktion resulterar i utslapp till vatten och luft savél som avfall, dessutom genereras buller.

Koncernens verksamhet kréver tillstand for att fa bedrivas och regleras
av milj6lagstiftning. Utvecklingen gar mot strangare och mindre flexi-
bla miljoregler. Till exempel innebar Industriemissionsdirektivet inom
EU gemensamma branschvisa utslappsgranser dar granserna satts uti-
fran vad som anses majligt att na med basta tillgéngliga teknik och
ingen hénsyn tas till lokala férhallanden. Detta kan medféra nyinves-
teringar eller andra atgarder for att uppfylla kommande krav. Miljélag-
stiftningen stéller &ven krav pa att den verksamhetsutévare som orsa-
kat en miljoskada har ett strikt och solidariskt ansvar att avhjélpa den
skada som uppkommit.

Detta géller dven for fastigheter som bolaget inte langre dger eller
bedriver verksamhet pa.

Samtliga produktionsenheter har certifierade ledningssystem for
miljo, kvalitet och energi. Inom enheterna finns miljéfunktioner som
bevakar och utvecklar det lokala miljoarbetet. De skéter dessutom kon-
takterna med certifierare och tillsynsmyndigheterna. Samverkan sker
dven mellan produktionsenheterna for att utnyttja basta kunskap i
miljéfragor. For mer information se avsnitt Hallbarhet.

Legala risker

Munksj6 har verksamhet i ménga ldnder och ibland kan tvister inte undgas i den dagliga verksamheten.

Munks;jo dr involverad i rattsliga drenden, erséttningskrav och andra
forfaranden. Resultatet av dessa kan inte forutses, men med hénse-

ende till all den information som fanns tillgénglig vid utgangen av 2014

férvéntas resultatet inte paverka bolagets finansiella stallning i nagon
vasentlig grad.
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FINANSIELLA RISKER

Risk for fordndringar i valuta avseende forséljning och inkop (transaktionsexponering)

Andrade valutakurser for férsiljningsintikter respektive inképskostnader kan paverka Munksjds resultat eller anlidggningstillgingars
anskaffningsvirde positivt och negativt. Koncernens redovisningsvaluta dr EUR. Nettovalutaexponering dr relativt begrénsad och forde-
lar sig i huvudsak pa valutorna USD och SEK. Huvuddelen av rérelsekostnaderna &r i EUR. Undantag utg6rs fraimst av produktions-
kostnader i Sverige och Brasilien. Pappersmassa, kemikalier och frakter &r huvudsakligen baserade pa USD.

For att reducera effekterna av valutaexponeringen sakrar Munksjo av valutatransaktioner till 65-85% av kommande nio (9) ménaders
delar av nettoflodet fér kommande nio (9) manader avseende USD och prognosticerade nettoflode.

SEK. De operative enheterna inom Munksjé styrs utifran vid var tid- Vid slutet av 2014 uppgick valutakontrakten som &nnu inte resul-
punkt radande valutakurser for att uppna en kontinuerlig anpassning tatavréknats nominellt till MEUR 89,3. Marknadsvérdet pa utestaende
av de kommersiella villkoren till rddande valutasituation. De operativa valutakontrakt per den 31 december 2014 var MEUR -2,9. F6r mer detal-
enheterna f6ljs mot rérelsemarginal som maits exklusive resultateffek-  jer kring valutaexponering se not 27.

ter fran sékringar av valutor. Koncernens finanspolicy reglerar sakring

Risk for fordndrade valutakurser vid omrékning av dotterbolag till EUR (omridkningsexponering)
Munksjo dr exponerad for dndrade valutakurser vid omridkning av de utlindska dotterbolagens resultat- och balansrékningar till EUR.

Munksjos tillgangar i frimmande valuta dr huvudsakligen SEK och BRL.  bolag med annan funktionell valuta. Omrékningseffekten uppgick till
Det egna kapitalet paverkas vid omrakningen av eget kapital i dotter- MEUR 5,7 under 2014, och den redovisas i 6vrigt totalresultat.

Risken att inte kunna erhalla/behalla finansiering och likviditet

Svarighet att ta upp nya lan eller betydligt 6kade lanekostnader i kombination med otillrécklig likviditet kan paverka majligheten att
uppfylla betalningsataganden. Tillgangen till ytterligare finansiering paverkas av flera faktorer sasom marknadsvillkor, den generella
tillgdngen pa krediter och Munksjos kreditvérdighet och kreditkapacitet.

For att sdkerstélla att koncernen har tillgang till extern finansiering MEUR 345 med en 16ptid om fem ar. Lanet har ocksa en légre rantekost-
anger finanspolicyn att ambitionen ar att laneportfoljen ska vara forde- nad &n tidigare. Munksjos rantebdrande nettoskuld uppgick per den 31
lad pa flera langivare samt férdelad med forfall 6ver tiden dédr minst 50%  december 2014 till MEUR 225,6 (229,3). For lanet svarar ett konsortium av
boér ha 16ptid 6ver ett (1) ar. Under 2014 genomférdes en omfinansiering tre banker.

av koncernens tidsbundna lan samt rorelsekredit totalt uppgaende till

Risk for prisférdndringar avseende rintan

Rénterisken utgérs av den resultateffekt som en rénteféréndring medfér. Hur snabbt en rianteférandring far effekt pa resultatet beror
pa lanens och placeringarnas réantebindningstid.

For att koncernen ska na en kostnadseffektiv finansiering och inte Om koncernens hela laneportfélj varit med rorlig réanta skulle resultat-
utsdttas for alltfor stora resultatslag vid en storre negativ ranteférand- effekten pa ett ar av en rdnteférandring med en (1) procentenhet bli
ring anger finanspolicyn att laneportféljen ska ha en genomsnittlig MEUR 3,0 berdknad pa skulder MEUR 295 vid arsskiftet. Koncernens
rantebindning pa 24 manader med tillaten avvikelse pa +/- 12 mana- genomsnittliga réntebindningstid var cirka 27 manader vid arsskiftet.
der. For att folja finanspolicyns rantebindning anvénds réantevaxling Vid arsskiftet var MEUR 240 rantesakrat. For mer detaljer se not 27.

(rinteswappar) for att férandra tidsfaktorn.

Risk avseende mellanhavande med finansiella motparter
Munksjo6 paverkas negativt om motparter i finansiella transaktioner inte kan fullfélja sina ataganden.
For att undvika denna risk har koncernens finanspolicy definierat hur maximala kreditriskexponering motsvaras av de finansiella tillgangar-

eventuella likviditetséverskott far placeras, och att noggrann uppfolj- nas verkliga virden enligt not 23.
ning sker. Under 2014 férekom inga kreditférluster. Munksjos

Risk att den finansiella och operationella rapporteringen &r felaktig/missvisande
En missvisande rapportering kan medféra felaktiga beslut/atgérder vilket i sin tur kan fa effekt pa bolagets resultat.
Koncernen har kontrollfunktioner pa saval enhetsniva, affirsomrades- sker inom controller-organisationen avseende arbetsmetoder, regel-

niva som koncernniva. Rapporteringen sker enligt ett gemensamt utveckling och behévliga kontroller.
regelverk i ett gemensamt system, och ett 16pande samarbete/utbyte
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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 -33 -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 45500 41200 40900 38900
Release Liners 497530 116575 127692 126600 126663 520882 126243 128293 133223 133123
Industrial Applications 81500 20900 18 500 21800 20300 76 100 18 500 17 700 20500 19 400
Graphics and Packaging 145 602 32700 33600 40700 38602 142289 34196 33894 37 457 36 742
Ovrigt och elimineringar -14 100 -4 100 -3000 -3900 -3100 -8 400 -2 000 -2 000 -2 500 -1900
Koncernen 885332 208875 218292 231100 227065 897371 222439 219087 229580 226265
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Verksamhetsberittelse

Verksamhetsberattelse 2014

Stark resultatutveckling och avslutat intergrationsprojekt

Centralt for 2014

Volymutvecklingen under 2014 var positiv och blev cirka 2 pro-
cent hogre dn den jamfoérbara volymen foregaende ar. For affars-
omradena Decor, Release Liners och Industrial Applications var
den sammanlagda volymtillvixten cirka 3 procent. Volymutveck-
lingen inom Graphics and Packaging har paverkats av det fort-
satta arbetet med fordndringar i produktmixen i syfte att stiarka
affairsomradets konkurrenskraft.

Nettoomsattningen uppgick till MEUR 1 137,3 (863,3). Den
betydligt hogre nettoomséttningen var frimst ett resultat av sam-
gaendet mellan Munksjo AB och Ahlstrom Abp:s affirsomrade
Label and Processing som slutfordes 2013.

Det justerade EBITDA-resultatet uppgick till MEUR 105,0 (55,0)
vilket motsvarar en justerad EBITDA-marginal pa 9,2% (6,4%). Den
positiva resultatutvecklingen var fraimst hanforlig till synergieffek-
terna, volymtillvaxten och en lagre kostnadsbas. Justerat for poster
av engangskaraktir uppgick rorelseresultatet till MEUR 51,0 (15,7).
Poster av engangskaraktar uppgick till MEUR -5,6 (—49,1).

Rorelseresultatet uppgick till MEUR 45,4 (-33,4) och periodens
resultat till MEUR 7,7 (-57,4). Periodens resultat paverkades av en
tidigare kapitaliserad finansieringskostnad om MEUR 7,1, som
kostnadsfordes i samband med aterbetalningen av den tidigare
finansieringen under det tredje kvartalet 2014. Kostnaden paver-
kade inte kassaflodet.

Resultatet per aktie uppgick till EUR 0,14 (-1,97). Den ranteba-
rande nettoskulden uppgick i slutet av aret till MEUR 225,6 (229,3)
vilket motsvarar en skuldsattningsgrad pa 54,5% (54,1%). Kassaflo-
det fran den I6pande verksamheten uppgick till MEUR 57,8 (45,7).

Projektgruppen som ansvarat for ssammanstéllningen och
uppfdljningen av integrationsarbetet och synergierna avslutade
sitt arbete i december 2014, ett ar fore den ursprungliga planen.

Handeln med Munksjds aktie inleddes pa Nasdaq Stockholm
den 8 december 2014. Parallellnoteringen forvantas underlatta
handeln med aktien for savél nuvarande som blivande aktiedgare.

Styrelsen foreslar for bolagsstdimman att 0,25 euro per aktie
delas ut till aktiedgarna som kapitalaterbaring fran fonden for
inbetalt fritt eget kapital.

En global marknadsledare inom specialpapper

Munks;jo Oyj ar resultatet av samgaendet mellan svenska Munksjo
AB och finska Ahlstrom Abp:s affarsomrade Label and Processing.
Verksamheten &r uppdelad i fyra affdirsomraden: Decor, Release
Liners, Industrial Applications och Graphics and Packaging. Affars-
omradena utgdr &ven Munksjos rapporteringssegment. I tillagg till
det finansiella resultatet for rapporteringsperioden, innehaller
verksamhetsberattelsen finansiell pro forma-information avse-
ende samgaendet. Eftersom samgaendet slutférdes under 2013, &r
pro forma-informationen endast sammanstalld till och med det
fjarde kvartalet 2013. Pro forma-informationen presenteras endast
iillustrativt syfte. Detaljerad information om hur pro forma-
informationen sammanstallts finns i bokslutskommunikén for
2013, som publicerades den 13 februari 2014.

Synergier och integration

De arliga synergierna for samgaendet uppgick i slutet av 2014 till
MEUR 26 och 6vertraffade det tidigare kommunicerade malet om
MEUR 20-25. Av de arliga synergierna for samgaendet uppnaddes
cirka 50% inom inkop, cirka 40% genom effektivisering av organi-
sationen och resterande delar genom stordriftsférdelar och pro-
duktionseffektivitet.
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Helarsresultatet for 2014 innehaller realiserade synergier om
MEUR 23. Projektgruppen som ansvarat for sammanstéllningen
och uppfdljningen av integrationsarbetet och synergierna avslu-
tade sitt arbete i december, ett ar fore den ursprungliga planen.

Engangskostnaderna for integrationsarbetet och for att uppna
synergierna var lagre én berdknat och en engangsintakt om MEUR
1,5 bokades i fjarde kvartalet 2014. De totala engangskostnaderna
uppgar saledes till MEUR 10,0 och motsvarar den lagre nivan av det
tidigare kommunicerade spannet om MEUR 10-15. Engangskostna-
derna belastade kassaflodet med MEUR -0,5 i fjarde kvartalet.

Nedanstaende tabell illustrerar den kvartalsvisa utvecklingen
av synergierna, engangskostnaderna samt engangskostnadernas
kassaflodeseffekt.

Engangskost-
Arliga syner-  Realiserade nadernas
gier i slutet synergier Engangs- kassaflodes-
av rapporte- iresultatet kostnader per effekt per
MEUR ringsperioden per kvartal kvartal kvartal
I
Q2-Q4/2013 11,0 5,0 11,0 —4,0
Q1/2014 20,0 5,0 0,5 -1,5
Q2/2014 23,0 5,5 = -1,0
Q3/2014 25,0 6,0 = -1,0
Q4/2014 26,0 6,5 =i, -0,5
Munksjékoncernen
Rapporterat

Nettoomsattningen uppgick till MEUR 1 137,3 (863,3). Den betyd-
ligt hdgre nettoomséttningen var framst ett resultat av samgaen-
det mellan Munksjo AB och Ahlstrom Abp:s affdarsomrade Label
and Processing som slutfordes 2013.

Det for poster av engangskaraktdr justerade EBITDA-resultatet
var hogre och uppgick till MEUR 105,0 (55,0) med en justerad
EBITDA-marginal pa 9,2% (6,4%). Den positiva resultatutveck-
lingen var framst hanforlig till synergieffekterna, volymtillvaxten
och en lagre kostnadsbas.

Poster av engangskaraktéar uppgick till MEUR -5,6 (-49,1). Av
dessa kostnader avsag MEUR 1,4 kostnader for arbetet kring med-
delandet om invéndningar fran Europeiska kommissionen, MEUR
1,0 kostnader for tidigare samgaenden, framst ansvarsforbindelsen
isamband med avyttring av viss verksamhet i Osnabriick i Tysk-
land (i samband med samgaendet under 2013) och MEUR 3,2 kost-
nader for 6vriga omorganiseringsaktiviteter. Av dessa omorganise-
ringskostnader avsag MEUR 2,7 kostnader for den i fjérde kvartalet
2014 kommunicerade omorganisationen av saljorganisationen.

De arliga underhalls- och semesterstoppen i det andra och
tredje kvartalet, under vilka planerade underhallsarbeten genom-
fordes, skedde i samma utstridckning som under 2013, med
undantag for affarsomradet Graphics and Packaging, dar stoppen
under 2014 vid affdrsomradets tva produktionsanldggningar var
cirka en vecka langre. Omfattningen av de sdsongsmassiga stop-
penislutet av december beskrivs per affarsomrade.

Justerat for poster av engangskaraktar uppgick rorelseresulta-
tet till MEUR 51,0 (15,7) med en justerad rorelsemarginal pa 4,5%
(1,8%). Rorelseresultatet uppgick till MEUR 45,4 (-33,4) och perio-
dens resultat till MEUR 7,7 (-57,4).

Periodens resultat paverkades av en tidigare kapitaliserad
finansieringskostnad om MEUR 7,1, som kostnadsfordes i sam-
band med aterbetalningen av den tidigare finansieringen under
det tredje kvartalet 2014.
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Rapporterat jimfort med pro forma
Nettoomséttningen uppgick till MEUR 1 137,3 (1 120,3).

Det for poster av engangskaraktar justerade EBITDA-resultatet
var hogre och uppgick till MEUR 105,0 (64,1) med en justerad
EBITDA-marginal pa 9,2% (5,7%).

De arliga underhalls- och semesterstoppen i det andra och
tredje kvartalet, under vilka planerade underhallsarbeten genom-
fordes, skedde i samma utstrdckning som under 2013, med
undantag for affairsomradet Graphics and Packaging, dar stoppen
under 2014 vid affarsomradets tva produktionsanlaggningar var
cirka en vecka langre. Omfattningen av de sdsongsmassiga stop-
penislutet av december beskrivs per affarsomrade.

Resultatet for 2013 innehdll en positiv resultateffekt om cirka
MEUR 3 som f6ljd av upplésning av avsattningar for personal-
ataganden.

Marknadsutvecklingen och resultaten for helaret 2014 for
respektive affdrsomrade beskrivs nedan.

Affirsomrade Decor
Samgaendet paverkade inte detta affirsomrade och darfor
presenteras ingen pro forma-information.

Rapporterat
Efterfragan var god under hela rapporteringsperioden och leve-
ransvolymen var tre procent hogre.

Nettoomséttningen 6kade som ett resultat av den hégre voly-
men och uppgick till MEUR 374,7 (368,2). En mindre fordelaktig
geografisk mix jamfort med jadmforelseperioden och selektiva
prisjusteringar resulterade i ett ldgre snittpris. Affirsomradet har
inte genomfort nagra generella prissdnkningar.

Det for engangsposter justerade EBITDA-resultatet uppgick till
MEUR 46,2 (33,7) och den justerade EBITDA-marginalen uppgick
till 12,3% (9,2%). Den positiva resultatutvecklingen var en f6ljd av
hogre produktivitet och lagre ravarukostnader, bland annat
drivna av ett ldgre pris pa titandioxid och kortfibrig massa (BHKP).

De arliga underhalls- och semesterstoppen i det andra och
tredje kvartalet, under vilka planerade underhallsarbeten genom-
fordes, skedde i samma utstrickning som under 2013. Aven de
sdsongsmassiga stoppen i slutet av december skedde i ungefar
samma utstrackning som under 2013.

Det for engangsposter justerade rorelseresultatet uppgick till
MEUR 37,1 (21,9) med en justerad rérelsemarginal pa 9,9% (5,9%).
Rorelseresultatet uppgick till MEUR 35,8 (14,5) med en rorelse-
marginal pa 9,6% (3,9%).

Affirsomrade Release Liners

Under de fem forsta manaderna av 2013 bestod affarsomradet
endast av koncernens produktionsanlaggning for massa, Aspa
Bruk. Den del av Ahlstrom Abp:s LP Europe-verksamhet, som
framst producerar releasepapper for bland annat etikettmaterial,
specialtejp, kontorsetiketter, sjalvhéftande klistermérken samt
olika industriella eller grafiska applikationer, ingar i affarsomradet
fran och med den 27 maj 2013. Produktionsanldggningen i Jacarei,
Brasilien (Coated Specialties) ingar i koncernen och affarsomradet
fran och med den 2 december 2013. Anlédggningen i Jacarei levere-
rar bestrukna och obestrukna specialpapper for den sydamerikan-
ska marknaden, fraimst den brasilianska.

Rapporterat
Nettoomsattningen var hogre och uppgick till MEUR 446,0 (249,1),
frimst som ett resultat av samgaendet.

Det for engangsposter justerade EBITDA-resultatet var hogre
och uppgick till MEUR 44,3 (15,7) med en justerad EBITDA-margi-
nal pa 9,9% (6,3%).

De arliga underhalls- och semesterstoppen i det andra och
tredje kvartalet, under vilka planerade underhallsarbeten genom-

fordes, skedde i samma utstrdckning som under 2013. De
sdsongsmassiga stoppen i slutet av december skedde i ungefar
samma utstrackning som under 2013 med undantag fér massa-
verksamheten, dar stoppet var kortare pa grund av att verksam-
heten inte hade nagot planerat underhallsstopp som i jamforelse-
perioden samt den europeiska pappersverksamheten, dar stop-
pen var nagot kortare frimst som ett resultat av den béttre efter-
fragan.

Det for engangsposter justerade rorelseresultatet uppgick till
MEUR 16,1 (0,4) med en justerad rérelsemarginal pa 3,6% (0,2%).
Rorelseresultatet uppgick till MEUR 15,3 (-2,5) med en rorelse-
marginal pa 3,4% (-1,0%).

Rapporterat jamfort med pro forma

Affarsomradets totala leveransvolym var hogre jamfort med mot-
svarande period foregdende ar. Leveransvolymen fér den europe-
iska pappersverksamheten var hogre och utvecklingen var speci-
ellt positivinom massaverksamheten och den brasilianska pap-
persverksamheten.

Den rapporterade nettoomséttningen var hégre &n pro forma-
omsattningen och uppgick till MEUR 446,0 (432,8).

Det justerade EBITDA-resultatet var hdgre och uppgick till MEUR
44,3 (23,9) med en justerad EBITDA-marginal pa 9,9% (5,5%). Den
positiva resultatutvecklingen var frimst en f6ljd av den férdelak-
tiga prisskillnaden mellan kortfibrig och langfibrig massa, effek-
terna av samgaendet pa kostnadsnivan samt affarsomradets fort-
satta arbete med att successivt sanka kostnadsnivan. Den brasili-
anska pappersverksamhetens snittpris, omsattning och resultat
har 6kat under hela rapporteringsperioden, men den brasilianska
realens férsvagning mot euron har paverkat omséttningen och
resultatet negativt omréknat till euro.

Underhallsstoppet vid produktionsanlédggningen for massa i
Aspa hade i det andra kvartalet 2014 en negativ EBITDA-effekt om
cirka MEUR 4. Som tidigare kommunicerats, kommer intervallet
mellan underhallsstoppen vid produktionsanlaggningen Aspa
Bruk att forlangas fran 12 till 18 manader. Nésta underhallsstopp
kommer dock att genomforas redan under andra kvartalet 2015 pa
grund av en tidigarelagd investering av underhallskaraktér, och
forandringen av intervallet trader ikraft darefter.

De arliga underhalls- och semesterstoppen i det andra och
tredje kvartalet, under vilka planerade underhallsarbeten genom-
fordes, skedde i samma utstrdckning som under 2013. De
sdsongsmassiga stoppen i slutet av december skedde i ungefar
samma utstrdckning som under 2013 med undantag fér massa-
verksamheten, dar stoppet var kortare pa grund av att verksam-
heten inte hade nagot planerat underhallsstopp som i jamforelse-
perioden samt den europeiska pappersverksamheten, dér stop-
pen var nagot kortare frimst som ett resultat av den béttre efter-
fragan.

Resultatet for 2013 inneholl en positiv resultateffekt om cirka
MEUR 1 som f6ljd av upplésning av avsattningar for personalata-
ganden.

Affirsomrade Industrial Applications
Samgaendet paverkade inte detta affirsomrade och darfor pre-
senteras ingen pro forma-information.

Rapporterat
Affdarsomradets totala leveransvolym var 3 procent hogre an
under jamforelseperioden. Efterfragan har varit god inom affars-
omradets respektive produktsegment under hela rapporterings-
perioden, och speciellt efterfragan pa slipbaspapper har varit
stark under 2014.

Nettoomséttningen uppgick till MEUR 159,2 (158,0). Prisnivan
har under hela 2014 varit stabil, men snittpriset paverkades nega-
tivt av forandringar i produktmixen.
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Det for poster av engangskaraktar justerade EBITDA-resultatet
okade och uppgick till MEUR 24,2 (16,1) med en justerad EBITDA-
marginal pa 15,2% (10,2%). Den positiva resultatutvecklingen var
frimst en f6ljd av ett béttre kapacitetsutnyttjande och lagre
ravarukostnader.

De arliga underhalls- och semesterstoppen i det andra och
tredje kvartalet, under vilka planerade underhallsarbeten genom-
férdes, skedde i samma utstrdckning som under 2013. De
sdsongsmassiga stoppen i slutet av december skedde i ungefar
samma utstrdckning som under 2013.

Det for engangsposter justerade rorelseresultatet uppgick till
MEUR 16,7 (8,6) med en justerad rorelsemarginal pa 10,5% (5,4%).
Rorelseresultatet uppgick till MEUR 16,3 (7,3) med en rérelsemar-
ginal pa 10,2% (4,6%).

Affirsomrade Graphics and Packaging
Affarsomradet blev en del av koncernen i samband med slutfo-
randet av samgaendets forsta fas den 27 maj 2013.

Rapporterat
Nettoomséattningen uppgick till MEUR 172,8 (102,4).

Det for engangsposter justerade EBITDA-resultatet uppgick till
MEUR 4,5 (-1,5) med en justerad EBITDA-marginal pa 2,6% (-1,5%).
Under 2014 hade affarsomradet saval positiva som negativa
engangsposter, men nettoeffekten av engangsposterna blev
MEUR 0.

De arliga underhalls- och semesterstoppen i det andra och
tredje kvartalet, under vilka planerade underhallsarbeten genom-
fordes, var under 2014 cirka en vecka langre vid affarsomradets
tva produktionsanlédggningar. De sdsongsmaéssiga stoppen i slutet
av december var kortare dn under december 2013, men en del av
stoppdagarna anvéandes for planerade provkérningar kopplat till
det fortsatta arbetet med att forandra affarsomradets produktmix.

Rorelseresultatet uppgick till MEUR -1,9 (-12,6) med en rorelse-
marginal pa-1,1% (-12,3%).

Rapporterat jamfort med pro forma

Affarsomradets totala leveransvolym var lagre 4n under jamforel-
seperioden som ett resultat av de fordndringar i produktmixen
som genomforts som en del av programmet for att vésentligt for-
battra affarsomradets resultat.

Den rapporterade nettoomséattningen minskade jamfort med
pro forma-omséttningen framst som ett resultat av den légre
leveransvolymen och uppgick till MEUR 172,8 (175,9). Affarsomra-
dets snittpris har under 2014 varit hogre som ett resultat av pris-
hojningar genomférda under 2013 och 2014 samt det fortsatta
arbetet med att fordndra affarsomradets produktmix.

Affarsomradets justerade EBITDA-resultat 6kade och uppgick
till MEUR 4,5 (-0,6), med en justerad EBITDA-marginal pa 2,6%
(-0,3%). Den under tredje kvartalet 2014 kommunicerade malsatt-
ningen att na en justerad EBITDA-marginal 6verstigande fem pro-
centimanader utan planerade stopp forverkligades under fjarde
kvartalet.

De arliga underhalls- och semesterstoppen i det andra och
tredje kvartalet, under vilka planerade underhallsarbeten genom-
fordes, var under 2014 cirka en vecka langre vid affdrsomradets
tva produktionsanlédggningar. De sdsongsmaéssiga stoppen i slutet
av december var kortare dn under december 2013, men en del av
stoppdagarna anvindes for planerade provkorningar kopplat till
det fortsatta arbetet med att fordndra affairsomradets produktmix.

Resultatet for forsta kvartalet 2013 innehdll en positiv resultat-
effekt om cirka MEUR 2 som f6ljd av uppldsning av avsédttningar
for personalataganden.

Programmet for att visentligt forbattra affarsomradets resul-
tat visade enligt plan en positiv utveckling under aret. Resultat-
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forbattringen ar en f6ljd av de kostnadsbesparingar och synergier
som uppstatt tack vare samgaendet samt av programmet, vilket
lanserades under tredje kvartalet 2013. Atgirderna i programmet
syftar till att sénka de fasta kostnaderna, forbattra kapacitetsut-
nyttjandet samt starka affirsomradets konkurrenskraft genom
férandringar i produktmixen.

Forhandlingarna for den del av programmet som avser perso-
nalneddragningar avslutades enligt plan under férsta kvartalet
och godkéndes av berérda myndigheter i april 2014. Kostnaderna
och besparingarna fér neddragningarna ingar i de beraknade
synergikostnaderna och synergierna. Malsédttningen med pro-
grammet framover ar att na affairsomradets EBITDA-mal om
9-10% i slutet av 2016.

Balansrakning, finansiering, kassafléde och skatter
Munksjo tecknade i september 2014 ett avtal om ett tidsbundet
lan och en syndikerad rorelsekredit om totalt MEUR 345 med en
16ptid om fem ar. Den nya finansieringen ¢kar affarsverksamhe-
tens flexibilitet och minskar finansieringskostnaderna.

Lanets ranta bestdms utgaende fran forhallandet mellan kon-
cernens prioriterade nettolaneskuld och koncernens EBITDA-
resultat. Berdknat utgdende fran skuldsattningsgraden och de
finansiella nyckeltalen vid tidpunkten da avtalet tecknades, mot-
svarar besparingen pa arsbasis 150 rantepunkter, berdknat pa det
utnyttjade beloppet, vilket motsvarar cirka MEUR 5 lagre finansie-
ringskostnader per ar. I samband med aterbetalningen av den
tidigare finansieringen kostnadsférdes en tidigare kapitaliserad
finansieringskostnad om MEUR 7,1. Finansieringsavtalet ersatte
bolagets tidigare finansieringsavtal om MEUR 365, som tecknades
imaj 2013. 1 slutet av fjarde kvartalet 2014 var den vigda genom-
snittsrdntan cirka 2,7% (slutet av fjarde kvartalet 2013: 4,2%).

Den rantebarande nettoskulden uppgick den 31 december
2014 till sammanlagt MEUR 225,6 (31 december 2013: 229,3), vilket
innebar en nettoskuldsattningsgrad pa 54,5% (31 december 2013:
54,1%).

Det egna kapitalet uppgick den 31 december 2014 till MEUR
413,6 (31 december 2013: 423,8) och balansomslutningen mins-
kade och uppgick till MEUR 1 179,5 (31 december 2013: 1 189,4).
Det lagre egna kapitalet var framst ett resultat av omvandlingen
av dotterbolagens egna kapital matt i euro samt 6kade pensions-
ansvar som en fo6ljd av aktuariella férluster pa grund av en lagre
rénteniva.

Finansiella intdkter och kostnader

De finansiella posterna (netto) for januari-december 2014 uppgick
till sammanlagt MEUR -28,5 (-22,9), varav MEUR 14,0 &r réntekost-
nader, MEUR 1,9 dr bankkostnader och resten fraimst poster som
inte paverkar kassaflédet, inklusive den i samband med omfinan-
sieringen kostnadsforda tidigare kapitaliserade finansierings-
kostnaden om MEUR 7,1 och MEUR 1,9 av avskrivningar pa aktive-
rade bankarvoden. De finansiella posterna under rapportperioden
inkluderar poster till f6ljd av ranteswapavtal till ett belopp av
MEUR -0,3 (-0,2). I slutet av rapporteringsperioden var det verk-
liga vardet av orealiserade rédnteswapavtal MEUR -1,2 (-0,2).

Sdikring

Munksj6 Oyj sakrar inom ramen for sin riskhanteringspolicy en
del av sina massa- och elkostnader samt en del av det forvéntade
kassaflodet i utlandska valutor. Sékringen skots centralt, och
resultatet rapporteras i segmentet "Ovrigt”. I slutet av rapporte-
ringsperioden var det verkliga vérdet av orealiserade sékringar,
exklusive ranteswapavtal, MEUR -3,1 (-1,3). Rorelseresultatet for
januari-december 2014 inkluderar realiserade sdkringar till ett
belopp av MEUR —4,2 (-0,8).
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Kassaflode

Kassaflodet fran den 16pande verksamheten uppgick till MEUR
57,8 (45,7). Kassaflodet har belastats med MEUR 1,4 for arbetet
kring meddelandet om invédndningar fran Europeiska kommissio-
nen samt av MEUR 16,2 som hanfor sig till betalning av avsatt-
ningar som bokades under 2013. Av dessa hanfor sig MEUR 8,9 till
anvarsforbindelsen avseende vissa kostnader i samband med den
av Europeiska kommissionens konkurrensmyndighet kravda
avyttringen av viss verksamhet i Osnabriick i Tyskland. Den reste-
rande delen hanfor sig till kostnader for att uppna synergierna
samt Ovriga reserveringar for bland annat omstruktureringsakti-
viteter och miljoataganden. Kassaflodet fran investeringsverk-
samheten var MEUR -35,1 (-13,5). Den nya finansieringen har en
positiv kassaflodeseffekt fran och med det fjarde kvartalet 2014.

Investeringar

Kassaflodeseffekten av investeringar i anlaggningstillgangar for
helaret 2014 uppgick till MEUR -35,1 (-22,6). De storsta investe-
ringarna under 2014 var installationen och uppstarten av tva
filmpressar vid de tva produktionsanldggningarna inom affars-
omradet Graphics and Packaging i Frankrike. Syftet med investe-
ringarna ar att sékerstalla de tekniska forutsattningarna for
utvecklingen av affdrsomradets produktsortiment och férstarka
affarsomradets konkurrenskraft i enlighet med programmet for
att vasentligt forbattra affarsomradets resultat.

De 6vriga investeringarna under januari-december 2014 han-
forde sig huvudsakligen till mindre investeringar av under-
hallskaraktar, bland annat i samband med underhallsstoppet i
Aspaiandra kvartalet 2014. Beloppet for jamforelseperioden
omfattar investeringar for den férvérvade verksamheten fran och
med den 27 maj 2013. Kassaflodeseffekten av investeringarna i
anldggningstillgangar for helaret 2014 motsvarade enligt forvan-
tan cirka tva tredjedelar av avskrivningsnivan.

Skatter

Rapporteringsperiodens skattekostnad uppgick till MEUR 9,2 (1,1)
vilket motsvarar en effektiv skattesats om 54.4% (1,9%). Den
effektiva skattesatsen representerar ett medeltal av skattekost-
nader pa vinster i vissa jurisdiktioner och skattefordelar fran for-
luster i vissa jurisdiktioner. Den effektiva skattesatsen har paver-
kats av forluster i jurisdiktioner med lagre skattesatser och vin-
ster ijurisdiktioner med hogre skattesatser.

Anstillda
Antalet heltidsanstéllda i december var i genomsnitt 2 764 (2 783)
och i slutet av december 2014 hade Munksjo 2 905 (2 893)
anstdllda. Okningen i antal anstéllda &r en nettoeffekt av perso-
nalneddragningar till f6ljd av samgéendet och arets nyanstall-
ningar. Nyanstéllningar har bland annat gjorts for att ersatta tidi-
gare externt kopta tjdnster i syfte att effektivisera verksamheten
och uppna kostnadsbesparingar.

Av Munksj0s personal arbetade i slutet av december 38% (38%)
i Frankrike, 21% (21%) i Sverige, 16% (16%) i Tyskland, 9% (10%) i
Italien, 9% (8%) i Brasilien, 6% (6%) i Spanien och 1% (1%) i andra
lander. Mer information om Munksjos anstallda finns pa sidan 30.

Langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram for koncernens
ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner
Munksjos styrelse godkdnde i maj 2014 ett langsiktigt aktiebase-
rat incitamentsprogram for koncernens ledande befattningsha-
vare och andra nyckelpersoner, totalt cirka 35 personer. Syftet
med programmet &r att sammanlédnka koncernens finansiella
mal med aktiedgarnas och ledningens intressen i ett incitaments-
program baserat pa aktiedgande i bolaget.

Programmet startade 2014 och har en tre ar lang (2014-2016)
intjanandeperiod och eventuell utbetalning sker efter intjanande-

periodens slut. Deltagande kraver en initial investering (sparak-
tier) i Munksjoaktier av varje deltagare. Maximalt antal sparaktier
faststalls for varje deltagare. Programmet ger deltagaren ratt att
erhalla en matchningsaktie och en majlighet att erhalla upp till
fem prestationsaktier for varje sparaktie, om styrelsens presta-
tionskrav uppnas. Kraven &r baserade pa koncernens utdelnings-
kapacitet och aktiekursutvecklingi férhallande till en jamforelse-
grupp av liknande noterade bolag.

En eventuell utbetalning kommer att ske i form av aktieri
bolaget. Programmet har ett tak som maximerar bruttoutbetal-
ningen till ett belopp som motsvarar 300% av deltagarens arslén.
Om programmets alla mal uppfylls och maximalt antal sparaktier
ar investerade motsvarar det maximala bruttovardet av program-
met cirka 500 000 aktier.

31ledandebefattningshavare och nyckelpersoner har anslutit
sig till programmet. Baserat pa deltagarnas investerade sparaktier
motsvarar det maximala bruttovédrdet av programmet, férutsatt
att programmets alla mal uppfylls, cirka 410 000 aktier. Den totala
kostnaden for programmet kommer att kostnadsforas 16pande
under hela intjdnandeperioden, som slutar den 31 december
2016.1 tredje kvartalet 2014 bokades en personalkostnad som
avser incitamentsprogrammet om MEUR 0,2 och i fjarde kvartalet
MEUR 0,4. Kostnaden for programmet under 2014 blev samman-
lagt MEUR 0,6.

Munksjo planerar en omorganisation av sdljorganisationen
Den 10 december 2014 meddelade Munksjo att bolaget planerar
att forenkla sin séljorganisation genom att omorganisera vissa
saljfunktioner. Omorganisationen &r féremal for konsultation och
godkdnnandeprocesser i enlighet med lokal lagstiftningi de lan-
der som ber6rs. Den 6vergripande modellen innebar ett kundser-
vicecenter per affairsomrade i Europa och koncerngemensamma
saljkontor i Brasilien, Kina, USA och Ryssland. Genom att flytta
kundservicefunktionerna ndrmare produktion och planering,
koncentrera resurserna samt minska saljkontorskostnaderna, vill
Munks;jo forbattra lonsamheten och effektivisera distributions-
kedjan.

Planerna innebadr att lokala séljkontor stdngs eller minskar i
antalet anstallda. Féljande forséljningskontor paverkas av en
omorganisation: Wavre i Belgien, Lingolsheim, Pont-Evéque och
Fontenay-sous-Bois i Frankrike, Miinchen i Tyskland, Legnano och
Turin i Italien och Spanien.

Konsultation och godkédnnandeprocesser for de cirka 30
anstdllda som dr berérda av planerna pa omorganisationen star-
tade 2014 och vantas slutforas under 2015. De forvantade arliga
besparingarna &r cirka MEUR 1-1,5. En majoritet av dessa berék-
nas realiseras under 2016 och ytterligare bidra till de strukturella
besparingarna inom forséljningsorganisationen som redan
genomforts under 2014.

Produktutveckling

Munks;jos fyra affdrsomraden bar ansvaret for sitt respektive
produktutvecklingsarbete. Storsta delen av detta arbete utfors i
utvecklingscentret i Apprieu i 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 for Munksjos egen produktutveckling.

Risker och osédkerhetsfaktorer

Munksjos verksamhet utsatts for risker som foranleds av mark-
nadsléget, det allménna ekonomiska laget och utvecklingen inom
branschen samt risker i anslutning till foretagets verksamhet,
forandringar 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.
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De storsta riskerna med avseende pa Munksjos verksamhet han-
for sig till utvecklingen av efterfragan och priset pa de produkter
som saljs, kostnaderna for och tillgangen pa de huvudsakliga
ravarorna, finansieringsrisken samt 6vriga omvarldsfaktorer och
situationen pa finansmarknaden. De storsta kostnadsposterna
for ravaror ar 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 fordndringar
ieller tillampningar av skattelagar och andra férordningar, eller
som en f6ljd av pagaende och framtida skatterevisioner.

Munks;jo redogor for risker och osdkerhetsfaktorer i affars-
verksamheten och bolagets riskhantering pa s. 44-47 samt pa
www.munksjo.com.

Aktier och aktiedgare

Parallellnotering pa Nasdaq Stockholm

Handeln med Munksjos aktie inleddes pa Nasdaq Stockholm den
8 december 2014 under handelssymbolen MUNK1S. Handeln sker
i svenska kronor. Parallellnoteringen forvantas underldtta han-
deln med aktien for saval nuvarande som blivande aktieédgare.
Munksjoaktien kommer att fortsdtta handlas pa Nasdaq Helsing-
fors aven efter parallellnoteringen. Inga nya aktier erbjods i sam-
band med parallellnoteringen. Munksjo har i samband med
parallellnoteringen sammanstallt en bolagsbeskrivningi enlighet
med den finska viardepappersmarknadslagen (Kapitel 4, 9 §).
Bolagsbeskrivningen finns tillgdnglig pa svenska pa investerar-
sidorna pa www.munksjo.com.

I samband med parallellnoteringen har Munks;j6 och Skandi-
naviska Enskilda Banken AB (SEB) ingatt ett avtal om likviditets-
garanti férenligt med Nasdaq Stockholms villkor for likviditetsga-
ranter. Munksjo har sedan mars 2014 ett avtal med Nordea Bank
Finland Abp avseende en likviditetsgaranti for aktiehandeln i
handelssystemet pa Nasdaq Helsingfors.

Aktieutveckling och aktiedgare

Handeln med Munksj6 Oyj:s aktier sker pa NASDAQ Helsingfors
med handelskoden MUNK1 och fran och med den 8 december
2014 aven pa Nasdaq Stockholm med handelskoden MUNK1S.
Varje aktie medfor en r6st och ger lika rattigheter. Munksjo Oyj:s
aktiekapital uppgar till sammanlagt EUR 15 000 000 och det bestar
fran och med den 2 december 2013 av sammanlagt 51 061 581
aktier. Munks;j6 innehade inga egna aktier under 2014.

Handeln med Munksjo6 Oyj:s aktier pa Nasdaq Helsingfors
inleddes den 7 juni 2013 och jamforelseperioden januari-decem-
ber 2013 omfattar saledes handeln pa NASDAQ Helsingfors med
endast 142 handelsdagar. Handelsvolymen pa NASDAQ Helsing-
fors under rapporteringsperoden januari-december 2014, som
hade 250 handelsdagar, uppgick till 24 551 000 (2 540 515) aktier,
vilket motsvarar en omséttning pa EUR 167 525 209 (12 160 016).
Den genomsnittliga dagliga handelsvolymen under rapporte-
ringsperioden var 98 204 (17 891) aktier och den volymvagda
genomsnittliga aktiekursen var EUR 6,92 (4,89). Det hogsta aktie-
priset under rapporteringsperioden var EUR 9,03 (6,10) och det
lagsta EUR 5,11 (4,62). Pa den sista handelsdagen av den rapporte-
rade handelsperioden, den 30 december 2014, var aktiekursen
EUR 8,95 (30 december 2013: 5,40) och det motsvarande borsvar-
det MEUR 457,0 (30 december 2013: 275,7). Under 2014 steg priset
pa Munksjoaktien med cirka 66% pa Nasdaq Helsingfors, medan
indexet Nasdaq OMX Helsinki (OMXHPI) steg med cirka 6% och
indexet OMX Helsinki Mid Cap (OMXHMCPI) med 2%.

Handeln med Munksj6 Oyj:s aktier pa Nasdaq Stockholm inled-
des den 8 december 2014 och saledes presenteras ingen jamforel-
seperiod. Handelsvolymen pa NASDAQ Stockholm under rapporte-
ringsperoden januari-december 2014, som endast omfattar 14 han-
delsdagar, uppgick till 1229 597 aktier, vilket motsvarar en omsatt-

B 54 Munksjs 2014 | Verksamhetsberittelse

ning pa 95 620 490 svenska kronor. Den genomsnittliga dagliga
handelsvolymen under de 14 handelsdagarna var 87 828 aktier och
den volymvégda genomsnittliga aktiekursen var SEK 77,77. Det
hogsta aktiepriset under rapporteringsperioden var SEK 86,25 och
det lagsta SEK 76,25. Pa den sista handelsdagen av den rapporte-
rade handelsperioden, den 30 december 2014, var aktiekursen SEK
85,50. Under 2014 steg priset pa Munksjoaktien pa Nasdaq Stock-
holm under aktiens 14 handelsdagar med cirka 12%.

Handel med Munksjoaktien sker ocksa pa alternativa handels-
platser sasom BATS Chi-X, men under rapporteringsperioden var
denna handel marginell.

I slutet av 2014 hade Munksjo 11 258 aktiedgare registrerade i
Euroclear Finland Ab och 311 aktiedgare registrerade i Euroclear
Sweden AB. Munksjo Oyj:s storsta aktiedgare i slutet av 2014 var
Viknum AB som innehade 11,40% av det totala antalet aktier och
roster, Ahlstrom Capital-koncernen som innehade 11,05% av det
totala antalet aktier och réster och Ahlstrom Abp, som innehade
9,40% av det totala antalet aktier och roster. Information om
Munksjos storsta aktiedgare finns pa investerarsidorna pa www.
munksjo.com. Informationen uppdateras regelbundet.

Kapitalmarknadsdag

Munksjo anordnade sin forsta kapitalmarknadsdagi Stockholm
den 20 november 2014. Under dagen gav foretagsledningen ytterli-
gare insikt i foretagets strategi och affdrsméjligheter med sarskilt
fokus pa hur bolagets strategiska fokus ska mojliggora tillvaxt och
forbattrad lonsamhet. De tidigare kommunicerade finansiella
malen och framtidsutsikterna férdndrades inte. Munksjé presen-
terade detaljer om hur l6nsamhetsmalet pa en EBITDA-marginal
pa 12% over en affarscykel ska uppnas. Drivkrafterna for I16nsam-
hetsutveckling ar; l16nsam tillvéxt, att utnyttja positionen som en
marknadsledare och innovationsledare, hog produkt- och servi-
cekvalitet och 6kad operativ effektivitet.

Malet for EBITDA-marginalen ska uppnas genom insatser och
atgérder, inklusive; fortsatt organisk tillvaxt, starkta marknads-
andelar i befintliga produktsegment, forstarkning av positionerna
pa tillvaxtmarknaderna, fortsatta justeringar av kostnadsstruktu-
ren och fortsatta atgarder for att driva produktionseffektiviteten
samt vidareutveckla det tekniska tjdnsteutbudet. EBITDA-malen i
slutet av 2016 for respektive affdrsomrade &r; 15-16% for Decor,
12-13% for Release Liners, 15-16% for Industrial Applications och
9-10% for Graphics and Packaging.

Flaggningsanmdlningar

Under rapporteringsperioden informerades Munksjo om bety-
dande férandringar i innehaven hos bolagets storsta aktiedgare.
Flaggningsanmalningarna redovisas nedan. Uppdaterad informa-
tion om Munksjo storsta aktiedgare finns pa investerarsidorna pa
www.munksjo.com.

Forindring i Antti Ahlstrém Perilliset Oy:s, Ahlstrom Capital
Ab:s och Ac Invest Five B.V.:s innehav
Den 4 april 2014 mottog Munksjo en flaggningsanmalan fran Antti
Ahlstrom Perilliset Oy. Enligt anmaélan hade bolaget som dividend
fran Ahlstrom Abp erhallit 179 798 aktier i Munks;jo och bolagets
innehav i Munksjo samtidigt 6verskridit gransen pa 5%. Enligt
anmalan skulle de aktier i Munksj6 Oyj som dgdes av Antti Ahl-
strom Perilliset Oy 6verlatas till Ahlstrom Capital Ab i samband
med verkstdllandet av delningen av Antti Ahlstrom Perilliset Oy:.
Den 28 maj 2014 mottog Munks;jo tva flaggningsanmalningar.
Enligt Antti Ahlstrom Perilliset Oy:s anmaélan har bolagets inne-
hav om 2 587 318 aktier i samband med verkstdllandet av del-
ningen av Antti Ahlstrom Perilliset Oy den 28 maj 2014 6verlatits
till Ahlstrom Capital Ab och bolagets innehav underskridit grén-
sen pa 5%. Efter verkstéllandet av delningen hade Antti Ahlstrom
Perilliset Oy inget innehav i Munksjo Oyj.
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Enligt Ahlstrom Capital Ab:s anmaélan har de aktier i Munksjé Oyj
som dgdes av Antti Ahlstrom Perilliset Oy 6verlatits till Ahlstrom
Capital Abisamband med verkstéllandet av delningen av Antti
Ahlstrom Perilliset Oy. Ahlstrom Capital Ab:s innehav i Munks;jo
hade i samband med verkstéllandet av delningen 6verskridit
gransen pa 5%. Ahlstrom Capital Ab:s totala direkta och indirekta
innehav motsvarade 6,79% av det totala antalet aktier och réster i
Munks;jo.

Den 4 december 2014 mottog Munksjo tva flaggningsanmal-
ningar. Enligt anmélningarna hade Ahlstrém Capital Ab:s inne-
hav i Munksj6 underskridit gransen pa 5% och dess heldgda dot-
terbolag AC Invest Five B.V.:s innehav 6verskridit granserna pa 5
och 10%. AC Invest Five B.V.:s direkta och Ahlstrém Capital Ab:s
indirekta innehav hade 6kat till 5 637 787 aktier, vilket motsvarar
11,04% av det totala antalet aktier och roster i Munksjo.

Fordndring i EQT:s innehav

Munksjoé Oyj mottog den 21 maj 2014 en flaggningsanmalan fran
Munksjo Guernsey Holding Limited. Enligt anmaélan hade
Munksjo Guernsey Holding Limited:s innehav i Munksjoé under-
skridit granserna pa 20 och 15%. Enligt anmalan dr Munksjo Lux-
embourg Holding S.4.r.l. ett dotterbolag till Munksjo Guernsey
Holding Limited. Moderbolaget for Munksjo Luxembourg Holding
S.ar.l ar EQTs fond EQT III. Efter fordndringen i innehavet mot-
svarade Munksjo Guernsey Holding Limited:s totala direkta och
indirekta innehav 11,53% av det totala antalet aktier och roster i
Munksjo.

Den 3 december 2014 mottog Munksjé en flaggningsanmalan
fran Munksjoé Guernsey Holding Limited. Enligt anmélan hade
Munksjo Guernsey Holding Limited:s direkta och indirekta inne-
hav i Munksj6 underskridit granserna pa 10 och 5%. Enligt anma-
lan d&r Munksj6é Luxembourg Holding S.a r.1. ett dotterbolag till
Munksjo Guernsey Holding Limited. Efter forandringen innehar
varken Munksjé Guernsey Holding Limited eller Munksjo
Luxembourg Holding S.a r.l. direkt eller indirekt nagra aktier eller
nagon rostréatt i Munksjo.

Fordndring i Lannebo Fonder AB:s innehav

Munksj6 Oyj mottog den 21 maj 2014 en flaggningsanmalan fran
Lannebo Fonder AB, enligt vilken bolagets innehav i Munksjé 6ver-
skridit gransen pa 5%. Enligt anmélan hade Lannebo Fonder AB:s
direkta innehav stigit till 3 067 572 aktier, vilket motsvarar 6,01% av
det totala antalet aktier och roster i Munksjo.

Fordndring i Viknum AB:s och Vimpu Intressenter Ab:s innehav
Den 19 november 2014 mottog Munks;jo en flaggningsanmaélan
fran Viknum AB och Vimpu Intressenter Ab. Enligt anmélan hade
Viknum AB:s direkta innehav i Munksjo 6verskridit gransen pa
10% och Vimpu Intressenter Ab:s direkta innehav underskridit
gransen pa 5%. Enligt anmaélan hade Viknum AB foérvarvat hela
Vimpu Intressenter Ab:s innehav i Munksjo. Som ett resultat av
detta har Virala Oy Ab:s indirekta innehav stigit till 5 365 000
aktier, vilket motsvarar 10,51% av det totala antalet aktier och
roster i Munksjo. Enligt anmalan dr Viknum AB ett heldgt dotter-
bolag till Atine Group AB och Atine Group AB ett heldgt dotterbo-
lag till Atine Group Oy, som &r ett heldgt dotterbolag till Virala Oy
Ab. Efter forvarvet dger inga andra dotterbolag till Virala Oy Ab &n
Viknum AB aktier i Munks;jo.

Fordndring i Omsesidiga Pensionsforsdkringsbolaget Ilmarinens
innehav

Den 10 december 2014 mottog Munksjo en flaggningsanmalan
fran Omsesidiga Pensionsforsakringsbolaget Ilmarinen. Enligt
anmaélan hade Omsesidiga Pensionsfdrsékringsbolaget Ilmari-
nens innehav 6verskridit gransen pa 5% och stigit till 3 055 783

aktier, vilket motsvarar 5,98% av det totala antalet aktier och ros-
ter i Munksjo.

Fordndring Ahlstrom Abp:s innehav

Den 10 december 2014 mottog Munksjo en flaggningsanmalan
fran Ahlstrom Abp. Enligt anmalan hade Ahlstrom Abp:s innehav
underskridit gransen pa 10 procent och minskat till 4 800 981
aktier, vilket motsvarar 9,40% av det totala antalet aktier och ros-
ter i Munksjo.

Beslut av Munksj6 Oyj:s ordinarie bolagsstimma och
styrelsens konstituerande méte

Munksjo Oyj:s ordinarie bolagsstdimma holls den 2 april 2014 i
Helsingfors, Finland. Bolagsstdamman faststéllde bokslutet samt
beviljade styrelseledamoterna och verkstallande direktéren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret 2013.

Bolagsstdmman faststéllde att ingen dividend for rakenskaps-
aret 2013 utdelas och att 0,10 euro per aktie utdelas till aktie-
dgarna som kapitalaterbaring fran fonden for inbetalt fritt eget
kapital pa basis av den balansrdakning per den 31 december 2013
som faststélldes av bolagsstdimman. Aterbdringen av kapital
utbetalades till aktiedigare som pa avstdmningsdagen for betal-
ningen den 7 april 2014 var registrerade i bolagets aktiedgarfor-
teckning som fors av Euroclear Finland Ab. Kapitalaterbaringen
betalades den 14 april 2014.

Bolagsstdmman faststéllde att antalet styrelseledamaoter ar
sju. Bolagsstdmman faststéllde att Sebastian Bondestam, Fredrik
Cappelen, Hannele Jakosuo-Jansson, Elisabet Salander Bjérklund
och Peter Seligson omviljs. Till nya medlemmar i styrelsen valdes
Caspar Callerstrom och Alexander Ehrnrooth.

Bolagsstamman faststéllde KPMG Oy Ab till revisor. KPMG har
utsett CGR Sixten Nyman till huvudansvarig revisor.

Bolagsstdmman bemyndigade styrelsen att besluta om forvarv
och avyttring av bolagets egna aktier samt mottagande av bola-
gets egna aktier som pantien eller flera omgangar. Genom
bemyndigandet kan sammanlagt hogst 4 000 000 stycken av bola-
gets egna aktier forvarvas eller mottas som pant. Genom bemyn-
digandet kan styrelsen besluta om avyttring av sammanlagt
hogst 4 000 000 stycken egna aktier som bolaget innehar. Styrel-
sens bemyndigande till férvarv och avyttring av egna aktier samt
till att motta bolagets egna aktier som pant giller 18 manader
fran att bolagsstimman avslutas men upphor dock att gélla
senast nar foljande ordinarie bolagsstimma avslutas.

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 tillsétta tva permanenta styrelsekommittéer, revisionskom-
mittén och ersdttningskommittén. Styrelsen valde inom sig
Elisabet Salander Bjoérklund (ordférande), Alexander Ehrnrooth
och Sebastian Bondestam till medlemmar av revisionskommittén
och Peter Seligson (ordférande), Fredrik Cappelen och Hannele
Jakosuo-Jansson till medlemmar av ersattningskommittén.

Valberedningen utsedd

Valberedningen (tidigare nomineringsorganet) bestar av foretra-

dare for de tre storsta aktiedgarna i bolaget samt av styrelsens ord-

férande och en annan person som utses av bolagets styrelse som

sakkunniga. Valberedningen framstéller forslag till bolagsstdm-

man om medlemmarna i styrelsen samt ersattningen for styrel-

sens, styrelsekommittéernas och valberedningens medlemmar.

Foljande tre representanter har nominerats till valberedningen;

¢ Christian Sinding (EQT)

¢ Thomas Ahlstrom (Ahlstrom Capital Oy och andra)

o Alexander Ehrnrooth (Vimpu Intressenter Ab och Belgrano
Investments Oy)
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Styrelsens ordférande Peter Seligson medverkar enligt valbered-
ningens arbetsordning som sakkunnig medlem i valberedningen
och bolagets styrelse har dartill utsett Caspar Callerstrom att
fungera som den andra sakkunniga medlemmen. Valberedningen
har bland sina medlemmar valt Thomas Ahlstrom till ordférande.

Rétten att utse aktiedgarrepresentanter har de tre aktiedgare
vars andel av alla rostrétter i bolaget per den 31 maj fére nédsta
bolagsstdmma &r storst pa grundval av bolagets aktiedgarregister
hos Euroclear Finland Ab.

Ahlstrom Abp avsade sig rédtten att utse en representant till
valberedningen och saledes 6vergick ratten till den féljande
storsta aktiedgaren som annars inte hade haft ratt att utse en
representant. Ahlstrom Abp har férbehallit sig ratten att géra en
ny beddmning av situationen, i det fall att det under valbered-
ningens mandatperiod sker sddana férdndringar i dess struktur
som enligt valberedningens arbetsordning pa nytt skulle ge Ahl-
strom rdtten att utse en representant till valberedningen. Valbe-
redningen har utsetts av Munksjoé Luxembourg Holding S.a.r.1.
(EQT) samt av tva aktiedgargrupper bestaende av de nedan
namnda aktiedgarna.

Innehav av en grupp aktiedgare, som har avtalat om att utse en
gemensam foretradare till valberedningen, summeras vid berak-
ningen av andelen av alla rostritter, férutsatt att aktiedgarna i
fraga till styrelsens ordférande inlamnar en gemensam skriftlig
begédran om detta tillsammans med en kopia av ett dylikt avtal
senast den 30 maj fore bolagsstdmman.

Munks;jo har blivit informerad om att tva dylika avtal ingatts.
Det ena avtalet har ingatts mellan Antti Ahlstrom Perilliset Oy,
Ahlstrom Capital Oy, AC Invest Five B.V, Robin Ahlstrom, Niklas
Lund, Johan Gullichsen, Kasper Kylmald, Michael Sumelius och
Carl Ahlstrom. Det andra avtalet har ingatts mellan Vimpu Intres-
senter Ab och Belgrano Investments Oy.

Christian Sinding, som utsags till Munksjé Oyj:s valberedning av
EQT, meddelade den 11 december 2014 att han i enlighet med val-
beredningens arbetsordning avgar. EQT har fran och med den
4 december 2014 inte nagot innehav i Munks;jo. Valberedningen har
ienlighet med arbetsordningen beslutat att valberedningens sam-
mansattning inte kommer att kompletteras med en ny medlem.

Ovrigt

Munksjo har verksamhet i manga léander, och ibland kan tvister
inte undvikas i den dagliga verksamheten. Munksjo6 ar involverad
iflera rattsliga atgarder, ersattningskrav och andra forfaranden.
Utgangen av dessa kan inte forutses, men med hénseende till all
den information som nu finns tillgdnglig forvantas resultatet inte
paverka bolagets finansiella stéllning i ndgon vésentlig grad.

Meddelande om invdndningar fran Europeiska kommissionen
Munksjo Oyj, Munksjo AB och Ahlstrom Abp mottog den 25 febru-
ari 2014 ett meddelande om invandningar (s.k.”Statement of
Objections”) fran Europeiska kommissionen rérande pastatt
oriktiga eller vilseledande uppgifter lamnade i samband med
férvarvsanmalan till Europeiska kommissionen, ingiven den 31
oktober 2012, avseende samgaendet av Munksjo AB och Ahlstrom
Abp:s affairsomrade Label and Processing. Samgaendet slutfordes
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itva faser under 2013. I oktober 2014 beslutade Europeiska kom-
missionen att avsluta férfarandet mot Munks;jo Oyj, Munksjo AB
och Ahlstrom Abp.

Fordndring i Munksjos Management Team (ledningsgrupp)
Kim Henriksson, Executive Vice President and Chief Financial
Officer, har i september 2014 sagt upp sin anstéllning hos
Munksjo6 Oyj for att fortsatta sin karridr utanfér koncernen. Kim
Henriksson kommer att lamna Munks;jo under férsta kvartalet
2015 for att ga till Access Partners, en oberoende finansiell radgiv-
ningsfirma.

Framtidsutsikter

Utsikterna for efterfragan pa specialpapper for 2015 ar stabila.
Marknadslaget och efterfragan pa Munksjos produkter forvéntas
vara stabila under forsta kvartalet 2015 efter det sdsongsmassigt
nagot svagare fjarde kvartalet 2014. Priserna pa Munksj0s special-
pappersprodukter i lokal valuta forvantas under forsta kvartalet
2015 ligga pa samma niva som under 2014.

De arliga underhalls- och semesterstoppen i det andra och
tredje kvartalet och de sédsongsmaéssiga stoppen i slutet av
december 2015 forvéntas ske i ungefdr samma utstrdckning som
under 2014.

Affarsomradena fortsétter under 2015 arbetet med de paga-
ende programmen for att uppna de affarsomradesspecifika 16n-
samhetsmalen i slutet av 2016.

Projektet for att uppna de arliga synergierna for samgaendet
avslutades i december 2014 och den i slutet av 2014 uppnadda
synerginivan om MEUR 26 férvéntas ha full resultateffekt for hel-
aret 2015.

Det nya finansieringsavtalet som tecknades i september 2014
forvantas minska finansieringskostnaderna under 2015. Berdknat
utgaende fran skuldsattningsgraden och de finansiella nyckelta-
len vid tidpunkten da avtalet tecknades, motsvarar besparingen
cirka MEUR 5 lagre finansieringskostnader per ar. 2014 kostnads-
férdes en tidigare kapitaliserad finansieringskostnad om MEUR
7,1. Under 2015 forvintas resultatet inte belastas av en motsva-
rande kostnad.

Ordinarie bolagsstimma 2015
Den ordinarie bolagsstaimman kommer att hallas pa Finlandia-
huset i Helsingfors onsdagen den 15 april 2015 kl. 13.00 EET.

Styrelsens forslag till dividend (utdelning)

Enligt balansrdkningen per den 31 december 2014 har bolaget
inga utdelningsbara vinstmedel. Styrelsen foreslar déarfor att
ingen dividend for rakenskapsaret 2014 ska delas ut.

Styrelsen foreslar istéllet for bolagsstdimman att 0,25 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 2014) som faststélls av bolagsstdimman. Aterba-
ringen av kapital utbetalas till aktiedgare som pa avstdmningsda-
gen den 17 april 2015 &r registrerade i bolagets aktiedgarforteck-
ning vilken fors av Euroclear Finland Ab. Styrelsen foreslar att
kapitalaterbaringen betalas den 24 april 2015.



Koncernens nyckeltal

Koncernens nyckeltal

2014 2013 2012
I
Marginaler (justerat)
EBITDA-marginal, % 9,2 6,4 7,0
Rorelsemarginal, % 45 1,8 2,8
Avkastningsmatt (rullande 12 manader)
Avkastning pa operativt kapital, % (justerat) 7,3 2,8 3,9
Avkastning pa eget kapital, % 1,8 -10,8 -5,1
Kapitalstruktur vid periodens utgang
Operativt kapital, MEUR 673,2 694,8 413,0
Eget kapital, MEUR 413,6 423,8 199,5
Rintebarande nettoskuld, MEUR 225,6 229,3 217,3
Skuldsattningsgrad, % 54,5 54,1 108,9
Soliditet, % 35,1 35,6 29,4
Investeringar, MEUR 35,1 22,6 14,8
Medeltal anstéllda, FTE 2765 2216 1679
Aktieinformation*
Resultat per aktie, EUR 0,14 -1,97 -0,89
Dividend (utdelning) per aktie. EUR 0,25" 0,10 n/a
Effektiv dividend-avkastning, % 2,8 1,9 n/a
P/E-tal 63,9 n/a n/a
Dividend (utdelning)/resultat, % 179 n/a n/a
Eget kapital per aktie, EUR 8,1 8,3 16,2
Medeltal aktier 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. Aktiens stangningskurs fordelat med resultat per aktie.
Avkastning pa operativt kapital Poster av engangskaraktar
Rorelseresultat i procent av operativt kapital. Intakter eller kostnader som uppstar fran aktiviteter utanfor den

0. g normala operativa verksamheten eller ar av engangskaraktar.
Dividend (utdelning)/resultat perativav 17 Bl 6 G L el

Dividend (utdelning) per aktie som en procentsats av resultat Resultat per aktie

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

EBITDA

Rérelseresultat fore av- och nedskrivningar. Réntebidrande nettoskuld

Réntebdrande tillgangar (inklusive likvida medel) minus rénte-

EBITDA-marginal birande skulder.

EBITDA i procent av nettoomsattning.

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

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

Eget kapital per aktie

Réntetéckningsgrad
Eget kapital dividerat med antal utestaende aktier vid periodens gs8

Rorelseresultat dividerat med réantekostnader pa lan.

utgang.

Rorelsemarginal
1 . .. \ . Rorelseresultat efter av- och nedskrivningar i procent av
Antalet arbetade timmar dividerat med normalarsarbetstid. nettoomsittning.

Operativt kapital

Balansomslutningen minus rantebdrande tillgangar och
skattefordringar samt icke rantebdrande rorelseskulder
inkluderande pensionsskulder.

Skuldsittningsgrad
Réntebdrande nettoskuld dividerad med eget kapital inklusive
innehav utan bestdimmande inflytande.
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Aktiedgare

Aktieagare

Antal aktier

Storsta aktiedigare den 31 december 2014* och roster %
—
1 Viknum AB 5820000 11,40
2 Ahlstrom Capital-koncernen 5641241 11,05
Ac Invest Five B.V. 5641 241 11,05
3 Ahlstrom Abp 4800981 9,40
4 Omsesidiga Pensionsfoérsikringsbolaget lmarinen 3055783 5,98
5 Placeringsfond Nordea Smabolagsfond Norden 920 567 1,80
6 Omsesidiga arbetspensionsférsikringsbolaget Varma 814676 1,60
7  Sparbanken Finland -placeringsfond 719159 1,41
8 Huber Mona 692 767 1,36
9 TracewskiJacqueline 540 047 1,06
10 Seligson Peter 509921 1,00
Seligson Peter 310652 0,61
Baltiska Handels A.B. 199 269 0,39
11 NahiKaj Anders Bertel 455 087 0,89
12 Nordea Investment Funds 407 945 0,80
13 Kylmalad Tauno Kim Toivo 397 271 0,78
14 EmmettLinda 384 276 0,75
15 Studer Anneli 380021 0,74
16 OP-Focus Non-UCITS Fund 377 364 0,74
17 Sumelius John Michael 377 331 0,74
18 Lund Niklas Roland 376739 0,74
19 Gullichsen Johan Erik 358 062 0,70
20 Huber Samuel 353994 0,69
Tjugo storsta aktieéigare totalt 27 383232 53,63

* Forteckningen 6ver Munksjo Oyj:s storsta aktiedgare grundar sig pa Euroclear Finland Ab:s och Euroclear Sweden AB:s forteckningar.
Munksjé Oyj mottog den 21 maj 2014 en anmaélan enligt vilken Lannebo Fonder AB:s innehav 6verskridit gransen pa 5%.

Antal Andel av Antal Andel av
Aktiedgare per sektor den 31 december 2014* aktiedgare aktiedgarna, % aktier aktier, %
S
Hushall 10612 94,3 13 419 594 26,3
Offentliga institutioner 5 0,0 3883313 7,6
Finansiella foretag och forsakringsforetag 22 0,2 2430 686 4,8
Foretag 443 3,9 7116 631 13,9
Icke-vinstsyftande samfund 82 0,7 514271 1,0
Forvaltarregistrerade 94 0,8 23697 086 46,4
Totalt 11 258 100,0 51 061 581 100,0

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

Antal Andel av Antal Andel av
Fordelning av aktier den 31 december 2014* aktiedgare aktiedgarna, % aktier aktier, %
1-100 7238 64,3 280833 0,5
101-500 2858 25,4 590 333 1,2
501-1 000 524 4,7 353896 0,7
1001-5 000 384 3,4 792121 1,6
5001-10 000 62 0,6 473022 0,9
10 001-50 000 78 0,7 1741361 3,4
50 001-10 0000 52 0,5 3619325 7,1
100 001-500 000 50 0,4 11 260 645 22,1
500 001~ 12 0,1 31950 045 62,6
Totalt 11258 100,0 51061581 100,0

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

totalresultatet

MEUR Not 2014 2013 2012
S

Nettoomsattning 4 1137,3 863,3 607,1
Ovriga rorelseintakter 11,4 6,9 2,7
Summa roérelsens intékter 1148,7 870,2 609,8
Forandring av varulager 1,1 2,2 -7,8
Ravaror och fornédenheter -557,2 -447.7 -311,3
Ovriga externa kostnader 5 -292,7 -255,5 -142,4
Personalkostnader 7 -200,5 -163,6 -115,5
Avskrivningar av materiella och immateriella anldggningstillgangar 11 -54,0 -39,3 -25,4
Resultatandel i intresseforetag 17 0,0 0,3 0,0
Rorelseresultat 45,4 -33,4 7,4
Finansiella intdkter 12 6,4 1,0 19,2
Finansiella kostnader 12 -34,9 -23,9 -35,5
Finansnetto -28,5 -22,9 -16,3
Resultat fore skatt 16,9 -56,3 -8,9
Skatter 13 -9,2 =Ll -1,6
Arets resultat 7,7 -57,4 -10,5
Ovrigt totalresultat

Poster som senare kan omklassificeras till resultatrdkningen

Omrakningsdifferenser vid omrakning av utlandska verksamheter -5,7 -1,0 3,5
Forandringar i verkligt varde pa kassaflodessakringar 27 -7,3 -2,8 4,0
Forandringar i verkligt varde pa kassaflodessakringar overfort till arets resultat 27 4,5 1,0 3,1
Poster som inte kommer att omklassificeras till resultatridkningen

Akturiella vinster och férluster pa formansbestdmda pensionsplaner 10 -6,3 1,8 -3,8
Skatt hanforligt till komponenter i 6vrigt totalresultat 2,1 0,2 -0,7
Arets totalresultat -5,0 -58,2 -4,4
Arets resultat hinforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 7,0 -57,7 -11,0
Innehav utan bestimmande inflytande 0,7 0,3 0,5
Totalresultat hénforligt till:

Moderbolagets aktiedgare -5,7 -58,5 -49
Innehav utan bestammande inflytande 0,7 0,3 0,5
Reslutat per aktie

Resultat per aktie, EUR 14 0,14 -1,97 -0,89
Resultat per aktie, EUR (utspadd) 14 0,14 -1,97 -0,89

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

Omréknat*
MEUR Not 2014-12-31 2013-12-31 2012-12-31
I
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar 16 446,4 459,2 236,4
Goodwill 15 226,7 226,6 155,8
Ovriga immateriella anléaggningstillgdngar 15 55,2 56,4 10,7
Andelariintresseforetag 17 2,2 2,4 2,2
Ovriga anlaggningstillgdngar 3,9 4,1 2,0
Uppskjutna skattefordringar 13 60,2 54,6 27,8
Summa anlidggningstillgangar 794,6 803,3 434,9
Omsiittningstillgangar
Varulager 19 152,2 146,6 90,5
Kundfordringar 23,27 114,6 128,7 80,6
Ovriga kortfristiga fordringar 20 31,8 27,3 11,5
Aktuella skattefordringar 2,2 0,4 4,4
Likvida medel 21 84,1 83,1 57,1
Summa omsittningstillgangar 384,9 386,1 244,1
SUMMA TILLGANGAR 1179,5 1189,4 679,0

* Omréknat pa grund avimplementeringen av IFRS 11, beskrivetinot 1.

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

Omréknat*
MEUR Not 2014-12-31 2013-12-31 2012-12-31
S
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Moderbolagets aktiedgare
Aktiekapital 22 15,0 15,0 7,7
Fonden for inbetalt fritt eget kapital 282,0 287,1 0,0
Ovriga reserver 386,5 394,4 408,3
Balanserat resultat -273,9 -276,3 -220,2
409,6 420,2 195,8
Innehav utan bestammande inflytande 4.0 3,6 3,7
Summa eget kapital 413,6 4238 199,5
Langfristiga skulder
Langfristiga skulder 24 271,7 270,8 258,9
Lan fran aktiedgare 30 - - 0,7
Ovriga langfristiga skulder 1,0 0,1 1,9
Avsattningar for pensioner 10 51,0 45,9 35,7
Uppskjutna skatteskulder 13 84,7 85.0 27,6
Langfristiga avsdttningar 25 23,5 36,1 10,2
431,9 437,9 335,0
Kortfristiga skulder
Kortfristiga skulder 24 41,6 45,0 14,8
Leverantorsskulder 164,3 167,4 69,6
Skulder till intresseforetag 8,3 8,4 10,1
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 26 100,0 89,1 42,0
Aktuella skatteskulder 13 8,2 8,3 1,3
Ovriga kortfristiga skulder 11,6 9,5 6,7
334,0 327,7 144,5
Summa skulder 765,9 765,6 479,5
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1179,5 1189,4 679,0

* Omréknat pa grund avimplementeringen av IFRS 11, beskrivetinot 1.

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

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

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

inbetalt fritt tillskjutet nings- Sakrings- och arets mande EGET
MEUR Aktiekapital eget kapital kapital reserv reserv resultat Summa inflytande KAPITAL
S
INGAENDE EGET KAPITAL
1 JANUARI 2012 7,7 - 400,0 4,6 -5,1 -206,5 200,7 3,5 204,2
Arets resultat = = = = = -11,0 -11,0 0,5 -10,5
Ovrigt totalresultat
fore skatt - - - 3,5 7,1 -3,8 6,8 - 6,8
Skatt pa ovrigt totalresultat - - - - -1,8 1,1 -0,7 - -0,7
Arets totalresultat 0,0 0,0 0,0 3,5 5,3 -13,7 -4,9 0,5 -4,4
Utdelning - - - - - - 0,0 -0,3 -0,3
UTGAENDE EGET KAPITAL
31 DECEMBER 2012 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 6vrigt totalresultat - - - - 0,4 -0,2 0,2 - 0,2
Arets totalresultat 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 7,1 -1,2 -276,3 420,2 3,6 423,8
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 6vrigt totalresultat - - - - 0,6 1,5 2,1 - 2,1
Arets totalresultat 0,0 0,0 0,0 -5,7 -2,2 2,2 -5,7 0,7 -5,0
Kapitalaterbéring och
dividender (utdelning) - -5,1 - - - - -5,1 -0,3 -5,4
Aktierelaterat
incitamentsprogram for
anstéllda - - - - - 0,2 0,2 - 0,2
UTGAENDE EGET KAPITAL
31 DECEMBER 2014 15,0 282,0 388,5 1,4 -3,4 -273,9 409,6 4,0 413,6

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

MEUR Not 2014 2013 2012
I

Den l6pande verksamheten

Resultat fore skatt 16,9 -56,3 -8,9
Justeringar:

Avskrivningar 15,16 54,0 39,3 25,4
Finansnetto 28,5 22,9 16,3
Betalda réntor -17,0 -12,3 -11,4
Betald skatt -13,9 -6,4 -4.5
Kassafléde fran den 16pande verksamheten

fore forandring av rorelsekapital 68,5 -12,8 16,9

Kassaflode fran fordandring i rorelsekapital

Fordndring i varulager -5,6 4.4 16,0
Fordndring i rorelseskulder -14,9 26,0 21,2
Fordndring i rérelsefordringar 9,8 28,1 0,9
Kassafléde fran den 16pande verksamheten 57,8 45,7 55,0

Investeringsverksamheten

Forvarv av verksamheter, netto for forvarvade likvida medel 3 - 9,1 -
KOp av materiella anldggningstillgangar 16 -33,1 -21,0 -14,0
Kop avimmateriella anldaggningstillgangar 15 -2,0 -1,6 -0,8
Kassaflode fran investeringsverksamheten -35,1 -13,5 -14,8
Finansieringsverksamheten

Kapitalaterbaring och dividender (utdelningar) -5,4 -11,9 -0,3
Nyemission netto efter kostnader - 121,9 -
Upplaning netto efter upplaningskostnader 291,8 306,6 -
Aterbetalning till Ahlstrom av 1&n i férvirvade bolag - -154,3 -
Aterbetalning av 1&n -307,4 -277,5 -1,3
Rorelsekapitalkompensation fran Ahlstrom - 9,5 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -21,0 -5,7 -1,6
ARETS KASSAFLODE 1,7 26,5 38,6
Likvida medel vid arets bérjan 83,1 57,1 18,0
Arets kassafléde 1,7 26,5 38,6
Valutakursdifferens ilikvida medel -0,7 -0,5 0,4
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 21 84,1 83,1 57,1

Medféljande noter &r en integrerad del av rdkenskaperna.
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Noter

—

Not 1 visentliga redovisnings-
principer

Allméant

Den 28 augusti 2012 tréffades en 6verenskommelse mellan
Munksjo Oyj, Munksjo AB, EQT och Ahlstrom Abp att forma en glo-
bal ledare inom specialpapper genom att kombinera Munksjo AB
med Ahlstroms affdrsomrade Label and Processing i Europa (LP
Europe) och Brasilien (Coated Specialties). Kombinationen av verk-
samheterna verkstalldes i tva faser under 2013. Fas 1, sammanslag-
ningen av Munksjo AB och LP Europe genomfordes 27 maj efter att
tillstand erhallits fran EU:s och Brasiliens konkurrensmyndigheter.
Den andra fasen av genomférandet verkstélldes den 2 december
ndr Coated Specialties verksamhet 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 aktievaxling forvarvade Munksjo LP Europe genom en
partiell delning fran Ahlstrom Corporation. Munksjo AB identifie-
ras som forvarvare i redovisningen (IFRS forvarvskriterier).

I Munksjo6 Oyj:s konsoliderade rakenskaper har aktiebytet mellan
Munksj6 Oyj och aktiedgarna i Munksjo AB redovisats som en
rekonstruktion av Munksjoé AB och Munks;jo AB:s nettotillgdngar ar
redovisade som foregangarens bokfoérda vdrde med historiska jam-
forelsetal fran Munksjo AB for alla perioder. Eftersom Munksjo Oyj
ar det nya moderbolaget och det noterade bolaget, har rapportvalu-
tan andrats fran SEK till EUR. Valet av rapportvaluta &r en redovis-
ningsprincipsférandring och férdndringen 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
Kasarmikatu 46-48, 00130 Helsinki. Koncernrakenskaperna for
2014 omfattar moderbolaget och dess dotterbolag, tillsammans
bendmnda koncernen. Bokslutet och verksamhetsberittelsen
godkdndes av styrelsen den 4 mars 2015 och forvantas bli fast-
stélld pa arsstdmman den 15 april 2015.

Sammanfattning av viktiga redovisningsprinciper
Moderbolagets funktionella valuta d&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 an tolv manader
raknat fran balansdagen. Omsattningstillgangar och kortfristiga
skulder bestar i allt vasentligt av belopp som férvantas atervinnas
eller betalas inom tolv manader raknat fran balansdagen.

Alla tal i arsredovisningen &r avrundade och dérfor 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 godkdnts av EU-kommissionen for tilldmp-
ning inom EU.
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De nedan angivna redovisningsprinciperna har, med de undantag
som nédrmare beskrivs, tillaimpats konsekvent pa rapportering
och konsolidering av moderbolag, dotterféretag samt intagande
av intresseforetag och joint ventures i koncernredovisningen.

Nya och korrigerade standarder antagna av koncernen
Koncernens tillimpade redovisningsprinciper ar oférdndrade i
jamforelse till arsredovisningen 2013 med undantag for féljande
standarder och @ndringar som tillimpats fran och med 1 januari
2014:

IAS 27 (férnyad) Separata finansiella rapporter

IAS 28 (férnyad) Innehav i intresseforetag och joint ventures
IFRS 10 Koncernredovisning

IFRS 11 Samarbetsarrangemang

IFRS 12 Upplysningar om andelar i andra féretag
AndringiIFRS 10, 11, 12 - Anvisningar gillande 6vergang
IFRIC 21 Avsiattningar, eventualférpliktelser och eventual-
tillgangar

Tillampningen av dessa standarder hade ingen vasentlig inver-
kan pa Mynksjo Oyj:s arsredovisning med undantag for IFRS 11
Samarbetsarrangemang. Forandringen paverkar redovisningsme-
toden fér AM Real Estate S.r.1i Turin som grundades i samband
med rorelseférvarvet av Ahlstrom Corporation Label and Proces-
sing-verksamheten ar 2013. Bolaget har grundats for att 4ga de
tillgangarna som gemansamt anvands av Munksjo Italia S.p.A.
och Ahlstrom Oyj for att bedriva verksamheten som aterstar i
Turin. Bolaget klassificeras som en gemensam verksamhet och
Munksjo redovisar tillgangar, skulder, intékter och kostnader som
motsvarar dgarandelen 50% i den gemensamma verksamheten.
Tidigare redovisades bolaget enligt kapitalandelsmetoden.
Andringen av redovisningsprincipen paverkar inte det rappor-
terade rorelseresultatet, arets resultat, det egna kapitalet eller
resultat per aktie. Gemensamma verksamhetens primaéra syfte ar
attinneha tillgangar och ddrmed har férandringen ingen vésentlig
inverkan pa 6vrigt totalresultat och koncernens rapport éver kas-
safloden. Framsta férdndringen hanfor sig till koncernens rapport
over finansiell stdllning och kan sammanfattas enligt foljande:

e Okning i materiella anldggningstillgdngar
¢ Minskningiandelariintresseforetag
* Minskning i nettoskulder

Inverkan pa koncernens nyckeltal

Publicerat Forandring  Omrdknat

31 dec 31 dec 31 dec
2013 2013 2013
——
Operativt kapital, MEUR 695,5 -0,7 694,8
Réntebarande
nettolaneskuld, MEUR 230,4 -1,1 229,3
Skuldséattningsgrad, % 54,4% -0,3% 54,1%
Soliditet, % 35,7% -0,1% 35,6%

Ovrigt totalresultat och koncernens rapport éver kassafléden kor-
rigeras inte, eftersom férdndringen i redovisningsprincipen inte
har en vasentlig inverkan pa dessa. Koncernens rapport éver
finansiell stallning ar korrigerad enligt foljande:



Koncernen/noter

Not 1 forts.

Omréknat koncernens rapport 6ver finansiell stallning

Publicerat Foéradndring Omriknat
MEUR 31dec2013 31dec2013 31dec2013
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Materiella
anldggningstillgangar 447.5 11,7 459,2
Andelariintresseforetag 14,5 -12,1 2,4
Uppskjutna
skattefordringar 53,3 1,3 54,6
Ovriga
anlaggningstillgangar 287,1 0,0 287,1
Summa
anldggningstillgangar 802,4 0,9 803,3
Omsdttningstillgdngar
Kortfristiga fordringar 302,8 0,2 303,0
Likvida medel 83,1 0,0 83,1
Summa
omsittningstillgangar 385,9 0,2 386,1
SUMMA TILLGANGAR 1188,3 1,1 1189,4
EGET KAPITAL OCH
SKULDER
Eget kapital 423,8 0,0 423,8
Langfristiga skulder
Langfristiga skulder 271,9 -1,1 270,8
Uppskjutna skatteskulder 83,3 1,7 85,0
Ovriga langfristiga
skulder 82,1 0,0 82,1
Summa langfristiga
skulder 437,3 0,6 437,9
Kortfristiga skulder
Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter 88,6 0,5 89,1
Ovriga kortfristiga skulder 238,6 0,0 238,6
Summa kortfristiga
skulder 327,2 0,5 327,7
Summa skulder 764,5 1,1 765,6
SUMMA EGET KAPITAL
OCH SKULDER 1188,3 1,1 1189,4

Nya IFRS vilka dnnu inte tritt ikraft inom EU

IFRS 9 Finansiella instrument-standarden kommer att avsevart
andra klassificering och virdering av finansiella instrument, for-
utsétter att nedskrivningar baseras pa bedomning av forvantade
forluster, dndrar hantering av finansiella riskernas sakring och
sakringsdokumentationen och &ven redovisningen av vissa dnd-
ringar i verkligt virde. Koncernen har dnnu inte bedomt den
paverklan IFRS 9 kan fa pa dess redovisning.

IFRS 15 Revenue from contracts with customers-standarden
andrar pa kraven for redovisning av intakter och innehaller uto-
kade upplysningskrav om intéktsslag, belopp, regleringstidpunkt,
osakerheter kopplade till intdktsredovisning samt kassafléden
som harror fran kundkontrakt. Standarden ersatter IAS 18 Intak-
ter och IAS 11 Entreprenadavtal samt alla déartill hérande tolk-
ningsuttalanden. Koncernen bedommer for tillfdllet inverkan av
tilldimpandet av IFRS 15.

Inga andra av de standarder eller tolkningar som &nnu inte har
tratti kraft vintas ha nagon vasentlig inverkan pa koncernen.

Viirderingsprinciper vid upprdttande av de finansiella
rapporterna

Tillgangar och skulder &r redovisade till historiska anskaffnings-
véarden, forutom vissa finansiella tillgangar och skulder, som var-
deras till verkligt varde eller upplupet anskaffningsvarde. Finan-
siella tillgangar och skulder som varderas till verkligt vérde bestar
av finansiella derivatinstrument.

Omrikning av utlindsk valuta

Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella
valutan med den valutakurs som galler pa transaktionsdagen.
Funktionell valuta dr valutan i den primédra ekonomiska miljon
bolagen bedriver sin verksamhet. Monetara tillgangar och skulder
iutlandsk valuta raknas om till den funktionella valutan med den
valutakurs som foreligger pa rapporteringsdagen och valutakurs-
differenser redovisas i arets resultat. Ickemonetara tillgdngar och
skulder som redovisas till historiska anskaffningsvarden 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 vardering till verkligt varde.

Koncernforetag

Resultat och finansiell stéllning for alla koncernforetag (av vilka
inga har en héginflationsvaluta som funktionell valuta) som har
en annan funktionell valuta an rapportvalutan, omréknas till
koncernens rapportvaluta enligt féljande:

Tillgdngar och skulder for var och en av koncernens Rapporter
over finansiell stallning omraknas till balansdagens kurs. Intak-
terna och kostnaderna omréaknas till genomsnittlig valutakurs
(savida genomsnittlig kurs utgér en rimlig approximation av den
ackumulerade effekten av de kurser som géller pa transaktions-
dagen, annars omraknas intékter och kostnader till transaktions-
dagens kurs). Alla omrakningsdifferenser redovisas i 6vrigt total-
resultat. Goodwill och justeringar av verkligt virde 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 gér bedomningar, uppskattningar och anta-
ganden som paverkar tilldimpningen av redovisningsprinciperna
och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intdkter och
kostnader. Verkliga utfall kan avvika fran dessa uppskattningar
och bedomningar. 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 véasentliga justeringar i paféljande ars finansiella rapporter
beskrivs ndrmare i not 2.

Rorelsesegment

Munksjos verksamhet delas upp i rérelsesegment baserat pa vilka
delar av verksamheten foretagets hogste verkstallande besluts-
fattare foljer upp, sa kallad "management approach” eller fore-
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-
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raden koncernen tillverkar och saljer utgér dessa koncernens
rorelsesegment. Munksjos operativa rorelsesegment enligt IFRS 8
har identifierats och bestar av affdrsomradena Decor, Release
Liners, Industrial Applications och Graphics and Packaging. Dess-
utom redovisas koncerngemensamma kostnader och elimine-
ringar under rubriken Ovrigt.

Koncernredovisning

Dotterféretag

Dotterforetag dr foretag som star under ett bestdmmande infly-
tande fran Munksj6 Oyj. Koncernen kontrollerar ett foretag néar
den exponeras for eller har ratt till rérlig avkastning fran sitt
innehav i féretaget och har moéjlighet att paverka avkastningen
genom sitt inflytande i foretaget.

Forvarv av dotterféretag redovisas enligt forvarvsmetoden.
Anskaffningsvérdet for ett forvarv utgors av verkligt viarde pa
tillgangar som ldmnats som ersattning och uppkomna eller 6ver-
tagna skulder per 6verlatelsedagen. Transaktionskostnader som
ar direkt hénforbara till forvarvet redovisas direkt i rapporten
over totalresultatet nar de uppstar. Identifierbara forvarvade till-
gangar och 6vertagna skulder och eventualforpliktelseri ett
rorelseférvarv virderas inledningsvis till verkliga varden pa for-
varvsdagen, oavsett omfattning pa eventuellt innehav utan
bestdimmande inflytande. Det 6verskott som utgors av skillnaden
mellan anskaffningsvardet och det verkliga vardet pa koncernens
andel av identifierbara forvarvade tillgangar, skulder och eventu-
alforpliktelser redovisas som goodwill. Om anskaffningsvardet
understiger verkligt virde for det férvarvade dotterforetagets till-
gangar, skulder och eventualforpliktelser redovisas mellanskill-
naden direkt i rapporten 6ver totalresultatet. Koncerninterna
transaktioner och balansposter samt orealiserade vinster och for-
luster pa transaktioner mellan koncernforetag elimineras. Redo-
visningsprinciperna for dotterforetag har i forekommande fall
andrats for att garantera en konsekvent tillampning av koncer-
nens principer.

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

Transaktioner mellan dgare

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

Intresseféretag

Intresseforetag dr de foretagi 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 intresseforetagen motsvaras av koncernens
andeliintresseforetagens eget kapital samt koncernmaéssig good-
will och andra eventuella kvarvarande varden pa koncernméssiga
over- och undervarden. I koncernens rapport 6ver totalresultat
redovisas som Andel i intresseforetags resultat koncernens andel
iintresseforetagens resultat efter skatt hénforligt till moderbo-
lagsdgarna.

Nar koncernens andel av redovisade forluster i intresseforetag
eller joint venture-bolag 6verstiger det redovisade vardet pa
andelarna i koncernen reduceras andelarnas vérde till noll.
Fortsatta forluster redovisas inte savida inte koncernen har lam-
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nat garantier for att tdcka forluster uppkomna i intresseforetaget.
Kapitalandelsmetoden tilldmpas fram till den tidpunkt nér det
betydande inflytandet upphor.

Samarbetsarrangemang

Koncernen tillampar IFRS 11 for 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. IFRS 11 dr en ny redovisningsstan-
dard och dess inverkan pa arsredovisningen beskrivs nogrannare
under Nya och korrigerade standarder antagna av koncernen.
Koncernen har ett samarbetsarrangemang som identifieras som
en gemensam verksamhet. Koncernen redovisar dess andel av
tillgangar, skulder, intékter och kostnader pa basis av kontraktu-
ella réttigheter och skyldigheter.

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

Orealiserade vinster som uppkommer fran transaktioner med
intresseforetag 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 utstrdckning det inte finns nagon
indikation pa nedskrivningsbehov.

Intékter

Intdkter innefattar det verkliga virdet av vad som erhallits eller
kommer att erhallas for salda varor och tjédnster i koncernens
16pande verksamhet. Intakter redovisas exklusive mervérdes-
skatt, returer och rabatter samt efter eliminering av koncern-
intern forsaljning.

Koncernen redovisar en intékt nér dess belopp kan matas pa
ett tillforlitligt satt, det dr sannolikt att framtida ekonomisk kom-
pensation kommer att tillfalla foretaget och sarskilda kriterier
har uppfyllts for var och en av koncernens verksamheter sasom
beskrivs nedan. Koncernen grundar sina beddmningar pa histo-
riska utfall och beaktar da typ av kund, typ av transaktion och
speciella omstédndigheter i varje enskilt fall.

Forsdljning av varor

Munksjos intakter bestar till allt vasentligt av forsaljning av till-
verkade produkter. Intdkter for férsédljning av varor redovisas i
rapport 6ver totalresultatet nér vasentliga risker och formaner
som ar forknippade med varornas dgande har éverforts till kopa-
ren. Detta sker normalt i samband med leverans. Leveransvillko-
ren baseras pa Incoterms 2010.

Huvudsakligen anvénds féljande Incoterms-handelsvilkor:
"Ex-works”, vilket innebér att férsédljningen dger rum da varan
lamnar fabriken eller lagret, pa grund av att Munks;jds ansvar
upphor da.

"C”, vilket innebdr att férsédljningen dger rum da varan 6verldm-
nas till transportbolaget som Munks;jo har ett kontrakt med, pa
grund av att ansvaret 6vergar da till koparen.

"D”, vilket innebar att forsdljningen éger rum da varan levere-
rats till koparen, pa grund av att Munksj6 ansvarar for varan
tills den mottas av képaren i dess lokal.

Statliga stod

Eventuella statliga bidrag redovisas i koncernens Rapport 6ver
finansiell stallning som upplupen intdkt nér det foreligger rimlig
sdkerhet att bidraget kommer att erhallas och att koncernen
kommer att uppfylla de villkor som &r forknippade med bidraget.
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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 tillgdngar reducerar anldggningstillgdngarnas brutto-
anskaffningsvarde.

Leasing

Operationella leasingavtal

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

Finansiella leasingavtal

Koncernen leasar vissa materiella anlédggningstillgangar. Leasing-
avtal for anlaggningstillgdngar 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 1agre av leasingobjektets verkliga varde
och nuvérdet av minimileaseavgifterna. Varje leasingbetalning
férdelas mellan amortering av skulden och finansiella kostnader.
Motsvarande betalningsfoérpliktelser, efter avdrag for finansiella
kostnader, ingar i koncernens Rapport 6ver finansiell stéllnings
poster for langfristig upplaning och kortfristig upplaning. Rénte-
delen i de finansiella kostnaderna redovisas i rapporten éver
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.

Finansiella intékter och kostnader

Finansiella intékter bestar av ranteintakter pa finansiella instru-
ment varderade till upplupet anskaffningsvérde och resultat fran
ranteswappar. Finansiella kostnader bestar av rintekostnader pa
lan, effekten av upplosning av nuvardesberdkning av avsatt-
ningar och resultat fran ranteswappar.

Lanekostnader redovisas i koncernens rapport 6ver totalresul-
tatet med tillampning av effektivrantemetoden. 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 forsdljning. I dessa fall ingar de i till-
gangarnas anskaffningsvarde.

Rénteintakter pa fordringar och réantekostnader pa skulder
berdknas med tillampning av effektivrantemetoden. Rantekost-
nader inkluderar transaktionskostnader for lan 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 tillhérande skatte-
effekt redovisas i Ovrigt totalresultat.

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

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmetoden
med utgangspunkt i temporéra skillnader mellan redovisade och
skattemassiga vérden pa tillgangar och skulder. Uppskjuten skatt
beaktas inte for temporéra skillnader som uppkommit vid forsta
redovisningen av goodwill och inte heller forsta redovisningen av
tillgangar och skulder som inte ar rérelseforvarv och vid tidpunk-

ten for transaktionen inte paverkar vare sig redovisat eller skatte-
pliktigt resultat.

Uppskjuten skatt redovisas inte heller fér temporara skillna-
der hénforliga till andelar i dotter- och intresseféretag som inte
forvantas bli aterforda inom 6verskadlig 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 temporéra
skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man det
ar sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa
uppskjutna skattefordringar reduceras nar det inte ldngre
bedéms 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 nar 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 ar 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 balansrdakningen, endast ndr det finns en legal rétt
att kvitta de redovisade beloppen och en avsikt att reglera dem
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 gangen
enligt f6ljande: finansiella tillgdngar varderas till verkligt vérde
via resultatrakningen, lan och fordringar, behalla till forfall-inves-
tering, tillganglig till forséljning eller derivat avsett som sakrings-
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 fér ndrvarande inga finansiella tillgangar klas-
sificierade som behall till forfall, tillgangligt for forséljning 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 vérde och darefter till upplupet
anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvérde bestdms 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 tillgangar
Vid varje bokslut bedémer foretaget om det finns objektiva tecken
pa nedskrivningsbehov for finansiella tillgangar. Objektiva tecken
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ar observerbara hidndelser som kan ha negativ effekt pa den
finansiella tillgangens framtida kassafloden sasom motpartsfor-
senad betalning eller obestand. Det atervinningsbara véardet av
finansiella tillgdngar som redovisas till upplupet anskaffnings-
varde, samt lan och 6vriga fordringar beraknas som nuvérdet av
framtida kassafloden diskonterade med den effektiva rantesats
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 l1an och 6vriga skulder
till netto efter transaktionskostnader. Koncernens finansiella
skulder inkluderar rérelseskulder och 6vriga skulder, lan och
finansiella derivatinstrument.

Ldn

Efter initial redovisning tas lan 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
sakra de risker avseende rante-, valutakurs, elpris och massapri-
sexponeringar som koncernen ar exponerad for. For att uppfylla
kraven pa sdkringsredovisning enligt IAS 39 krévs att det finns en
tydlig koppling till den sdkrade posten. Koncernen uppréattar 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 forandringar i sina verkliga varden alternativt
kassafloden reducera effekten av fordndrade verkliga virden eller
kassafloden fran sékrade exponeringar. I samband med sakrings-
redovisningen klassificeras sdkringar som endera sékring av verk-
ligt varde, kassaflodessakring eller sakring av nettoinvesteringar i
utldndska enheter. Koncernen har varken verklig vardesakring
eller sdkring av nettoinvestering.

Samtliga derivat som anvénds for finansiell riskhantering upp-
fyller kraven for sdakringsredovisning och redovisas enligt f61-
jande. Den effektiva delen av forandringar i verkligt viarde 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 intréffa, redovisas det ackumulerade resul-
tatet av sdkringen omedelbart i arets 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.
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Materiella anldggningstillgangar

Agda tillgdngar

Materiella anldggningstillgangar redovisas i koncernen till
anskaffningsvarde efter avdrag for 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 anskaffningsvérdet ar kostnader for leverans och
hantering, installation, lagfarter, konsulttjanster och juridiska
tjdnster. Rantekostnader som dr direkt hanforliga till inkép, kon-
struktion eller produktion av tillgangar som tar en betydande tid
iansprak att fardigstalla for avsedd anvandning aktiveras.

Anskaffningsvardet for egentillverkade anldggningstillgdngar
inkluderar utgifter for material, utgifter for ersattningar till
anstéllda, och andra tillverkningsomkostnader som anses vara
direkt hanforbara till anldggningstillgdngen samt uppskattade
utgifter for nedmontering och bortforsling av tillgangarna och
aterstéllande av plats eller omrade dér dessa finns. Materiella
anlédggningstillgangar som bestar av delar med olika nyttjande-
perioder behandlas som separata komponenter av materiella
anlaggningstillgangar. Det redovisade vardet for en materiell
anlédggningstillgang tas bort ur koncernens Rapport 6ver finan-
siell stallning vid utrangering eller avyttring eller nér inga fram-
tida ekonomiska fordelar vantas fran anvéndning eller utrange-
ring/avyttring av tillgangen.

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

Leasade tillgangar

Tillgdngar som hyrs enligt finansiella leasingavtal redovisas som
anlaggningstillgangar i koncernens Rapport 6ver finansiell stall-
ning och varderas initialt till det lagsta av leasingobjektets verk-
liga varde och nuvardet av minimileasingavgifterna vid ingangen
av avtalet. Forpliktelsen att betala framtida leasingavgifter redo-
visas som lang och kortfristiga rdntebarande skulder.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter 1aggs till anskaffningsvardet endast om
det &r sannolikt att de framtida ekonomiska fordelar 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 darav. Eventuella oavskrivna redovisade varden pa
utbytta komponenter, eller delar av komponenter, utrangeras och
kostnadsfors i samband med utbytet. Reparationer kostnadsfors
l6pande. 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 éver tiden fram till nésta underhallsstopp,
vilket normalt intréffar efter 12-18 manader.

Avskrivning

Avskrivning sker linjart 6ver tillgangens beraknade nyttjande-
period. Koncernen tillampar komponentavskrivning vilket inne-
bar att komponenternas bedémda nyttjandeperiod ligger till
grund for avskrivningen. Féljande avskrivningstider tillimpas:
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Industribyggnader 20 ar
Kontorsbyggnader 30-50 ar
Markanldggningar 20ar
Maskiner for massa och papperstillverkning 10-30 ar
Ovriga maskiner 10 &r
Fordon, inventarier och komponenter 2-5ar

Bedomning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gors
arligen.

Immateriella anlédggningstillgangar

Goodwill

Goodwill varderas till anskaffningsvirde 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 dotterforetag och intresseforetag).
Goodwill som uppkommit vid forvérv av intresseféretag inklude-
ras i det redovisade vardet for andelarna.

Forskning och utveckling

Munksjo6 bedriver produkt- och processutveckling fokuserat fraimst
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 kostnadsfors omedelbart i Rapport 6ver totalresul-
tatet. Utgifter for utveckling, dar forskningsresultat eller annan kun-
skap tillampas for att astadkomma nya eller forbattrade produkter
eller processer, redovisas som en immateriell tillgdng i koncernens
Rapport 6ver finansiell stdllning, om produkten eller processen ar
tekniskt och kommersiellt anvéndbar och féretaget har tillrackliga
resurser att fullfélja utvecklingen och dérefter anvénda eller silja
den immateriella tillgangen. Det redovisade vardet inkluderar utgif-
ter for material, direkta utgifter for Ioner och 6vriga direkta utgifter
som kan hénfdras till tillgdngen. Ovriga utgifter fr utveckling redo-
visas i Rapport 6ver totalresultatet som kostnad nar de uppkommer.

Programvaror

Kostnader for utveckling och underhall av programvaror kostnads-
fors nar de uppstar. Kostnader som ar direkt férknippade 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 varderas till berdknat verkligt varde och redovisas som upp-
lupen intdkt. Motsvarande intdkter redovisas i rorelseresultatet
som en korrigering mot elkostnaderna. Efterkommande manad
avyttras certifikaten.

Utsldppsritter

Munksjo har tilldelats utslappsratter for koldioxid inom EU. Esti-
merat 6ver- eller underskott som uppstar av skillnaden mellan
tilldelade och nédvandiga utslappsratter, redovisas till verkligt
varde som en tillgang eller skuld och motsvarande belopp redovi-
sas inom energiintékter och - kostnader. Overskottet eller under-
skottet vérderas l6pande till marknadsvérde och dess forandring
redovisas i koncernens rapport 6ver totalresultatet.

Avuskrivningar av immateriella anldggningstillgangar
Avskrivningar redovisas 6ver tillgdngens beddmda nyttjande-
period. Goodwill och andra immateriella anldggningstillgangar

med en obestdmbar nyttjandeperiod eller som &nnu inte ar far-
diga att anvandas provas for nedskrivningsbehov arligen och
dessutom sa snart indikationer uppkommer som tyder pa att till-
gangen ifraga har minskat i virde. Immateriella tillgangar med
bestdmbara nyttjandeperioder skrivs av fran den tidpunkt da de
ar tillgangliga for anvandning.

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

Nedskrivning av materiella och immateriella
anléggningstillgangar

Det redovisade vérdet av materiella och immateriella anlédggnings-
tillgdngar med begransade bedémda nyttjandeperioder prévas for
nedskrivningsbehov om det finns indikation pa att deras varde kan
ha reducerats under bokfort virde. Om det finns tecken pa behov
av att utfora nedskrivningstest berdknas atervinningsvardet. For
goodwill, andra immateriella anlaggningstillgangar 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 faststélla vésentligen oberoende kassafl6-
den till en enskild tillgang, och dess verkliga vérde minus forsalj-
ningskostnader inte kan anvandas, ska vid prévning av nedskriv-
ningsbehov tillgangarna grupperas till den lagsta niva dar det gar
att identifiera vasentligen oberoende kassafldden - en sa kallad
kassagenererande enhet.

En nedskrivning redovisas nar en tillgangs eller kassagenere-
rande enhets (grupp av enheters) redovisade varde 6verstiger
atervinningsvardet. 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. Darefter gérs en pro-
portionell nedskrivning av 6vriga tillgdngar som ingar i enheten
(gruppen av enheter).

Atervinningsvirdet &r det hégre av dels verkligt virde med
avdrag for forsaljningskostnader och dels anvandningsvardet. Vid
berdkning av anvandningsvéardet diskonteras framtida kassaflo-
den med en réntesats som beaktar den risk som kan associeras
med den specifika tillgangen.

Aterforing av nedskrivningar
En nedskrivning av tillgangar reverseras om det bade finns indi-
kation pa att nedskrivningsbehovet inte langre foreligger och det
har skett en forandring i de antaganden som lag till grund for
berdakningen av atervinningsvardet. Nedskrivning av goodwill
aterfors dock aldrig. En reversering gors endast i den utstridckning
som tillgangens redovisade varde efter aterforing inte Gverstiger
det redovisade varde som skulle ha redovisats, med avdrag for
avskrivning dar sa ar aktuellt, om ingen nedskrivning gjorts.
Nedskrivningar av investeringar som halls till forfall eller lane-
fordringar och kundfordringar som redovisas till upplupet
anskaffningsvérde aterfors om en senare 6kning av atervinnings-
vardet objektivt kan hanforas till en handelse som intraffat efter
det att nedskrivningen gjordes.

Varulager

Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och netto-
forsaljningsvardet. Anskaffningsvérdet for varulager berdknas
genom tilldmpning av forstin, forstut-metoden (FIFO) och inklude-
rar utgifter som uppkommit vid forvarvet av lagertillgangarna och
transport av dem till deras nuvarande plats och skick. For tillver-
kade varor och pagaende arbeten inkluderar anskaffningsvérdet en
rimlig andel av indirekta kostnader baserad pa en normalt kapaci-
tetsutnyttjande. Nettoforsadljningsvardet dr det uppskattade forsalj-
ningspriset efter avdrag for uppskattade férsaljningskostnader.
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Resultat per aktie

Berdkningen av resultat per aktie baseras pa arets resultat i kon-
cernen héanforligt 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.

Ersattningar till anstillda

Pensionsforpliktelser

Koncernforetagen har olika pensionsplaner. Pensionsplanerna
finansieras vanligen genom betalningar till férsékringsbolag eller
forvaltaradministrerade fonder, dar betalningarna faststalls utifran
periodiska aktuariella berdakningar. 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 tillgangar for att
betala alla erséttningar till anstdllda som hédnger samman med de
anstalldas tjanstgéring under innevarande eller tidigare perioder.

En formansbestdmd pensionsplan &r en pensionsplan som
inte ar avgiftsbestamd. Utméarkande for férmansbestdmda planer
ar att de anger ett belopp for den pensionsférman en anstélld
erhaller efter pensionering, vanligen baserat pa en eller flera fak-
torer sasom alder, tjanstgoringstid och 16n.

Den skuld som redovisas i koncernens Rapport 6ver finansiell
stallning avseende férmansbestdmda pensionsplaner dr nuvér-
det av den formansbestdmda forpliktelsen vid rapportperiodens
slut minus verkligt varde pa férvaltningstillgangarna. Den for-
mansbestdmda pensionsforpliktelsen berdknas arligen av obero-
ende aktuarier med tilldimpning av den s.k. projected unit credit
method. Nuvérdet av den féormansbestdmda forpliktelsen fast-
stalls genom diskontering av uppskattade framtida kassafloden
med anvandning av rédntesatsen for forstklassiga foretagsobliga-
tioner som &r utfardade i samma valuta som ersittningarna
kommer att betalas i med 16ptider jamforbara med den aktuella
pensionsskuldens. Nér det inte finns en aktiv marknad fér sadana
foretagsobligationer anvénds istdllet marknadsrdntan pa stats-
obligationer med en motsvarande 16ptid.

Ataganden for 4lderspension och familjepension for tjénste-
maén i Sverige tryggas genom en forsékring i Alecta. Munksjo har
inte haft tillgang till sddan information som gor det mojligt att
redovisa denna plan som en forméansbestamd plan. Pensionspla-
nen redovisas darfor som en avgiftsbestamd plan.

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

Kostnader avseende tjénstgéring under tidigare perioder redovi-
sas direkt i rets resultat, om inte fordndringarna i pensionsplanen
ar villkorade av att de anstallda kvarstar i tjanst under en angiven
period (intjanandeperioden). I sddana fall férdelas kostnaden avse-
ende tjanstgoring under tidigare perioder linjart 6ver intjanandepe-
rioden. For avgiftsbestdmda pensionsplaner betalar koncernen
avgifter till offentligt eller privat administrerade pensionsforsak-
ringsplaner pa obligatorisk, avtalsenlig eller frivillig basis. Koncer-
nen har inga ytterligare betalningsforpliktelser nér avgifterna vl ar
betalda. Avgifterna redovisas som personalkostnader nar de forfal-
ler till betalning. Forutbetalda avgifter redovisas som en tillgang i
den utstrackning som kontant aterbetalning eller minskning av
framtida betalningar kan komma koncernen tillgodo.

Ersdttningar vid uppsdgning

En kostnad for ersédttningar i samband med uppségningar av per-
sonal redovisas endast om foretaget kan visas vara forpliktigat,
utan realistisk moéjlighet till tillbakadragande, av en formell detal-
jerad plan att avsluta en anstéllning fore den normala tidpunk-
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ten. Nar 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 tillforlitligt kan uppskattas.

Aktierelaterade ersdttningar
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
ersdttningar varderas till verkligt varde vid tilldelningsdatumet
med hjalp av en lamplig virderingsmodel som presenteras nogran-
nare i not 9. Denna kostnad redovisas i Personalkostnader under
tidsperioden da resultat och tjanstgoringsrelaterade 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 basta beddmning av antalet egetkapital-
instrument som slutligen forvéntas bli intjdnade, baserat pa tjanst-
gorings- och icke marknadsrelaterade intjanandevillkor (se not 9).
Beloppet som redovisas i resultatrékningen reflekterar fordnd-
ringen i kumulativa kostnader under bérjan och slutet av perioden.
Avgifter relaterade till anstélldas 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 intjanandeperioden. 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 avsattningen. En avséttning redovisas i koncernens Rapport
over finansiell stallning nér koncernen har en befintlig legal eller
informell férpliktelse som en f6ljd av en intraffad hdndelse, och
det ar troligt att ett utflode av ekonomiska resurser kommer att
kravas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskatt-
ning av beloppet kan goras. Avsédttningar gérs med det belopp
som &r den bésta uppskattningen av det som kravs for att reglera
den befintliga forpliktelsen pa balansdagen

Garantier

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

Omstrukturering

En avsattning for omstrukturering redovisas nar koncernen har
faststallt en utforlig och formell omstruktureringsplan, och
omstruktureringen har antingen pabérjats 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 utflode av
resurser kommer att krivas.
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Not 2 Bedémningar och
uppskattningar

De bedémningar och uppskattningar som enligt foretagsled-
ningen ar av véasentlig betydelse fér redovisade belopp i redovis-
ningen och att det finns en betydande risk att framtida hdndelser
och nytillkommen information paverkar grunden for dessa
bedémningar och uppskattningar ar framst:

Goodwill
Munksj6 undersoker varje ar om nagot nedskrivningsbehov fore-
ligger vad géller goodwill. Goodwill &r fordelad pa kassagenere-
rande enheter som 6verensstdimmer med koncernens segment.
Vardet pa de kassagenererande enheterna berdknas baserat pa
koncernens befintliga planer. Planerna baseras pa marknadsmés-
siga antaganden och omfattar forvintade framtida kassafléden
for den existerande verksamheten vilka diskonteras med aktuell
vagd kapitalkostnad (WACC). Inget nedskrivningsbehov har kon-
staterats. Koncernens redovisade goodwill den 31 december 2014
uppgick till MEUR 226,7, se not 15.

Miljo

Med stdd av olika ldnders miljolagstiftning 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
skalighetsbedomningar.

Avsittningar for miljorelaterade kostnader vilka samman-
hénger med nedlagd verksamhet har gjorts utifran beddmningar
om framtida aterstéllandekostnad. Forandringar i antaganden
eller lagstiftning kan komma att medféra merkostnader.

Pensioner
Kostnader liksom vérdet pa pensionsataganden fér formansbase-
rade pensionsplaner baseras pa aktuariella berdkningar som
utgar fran antaganden om diskonteringsrénta, forvantad avkast-
ning pa forvaltningstillgangar, framtida 16neckningar, inflation
och demografisk fordelning. Andringar i dessa antaganden med-
for forandringar i pensionsataganden.

Nettot av koncernens pensionsataganden och vérdet av for-
valtningstillgangarna uppgick den 31 december 2014 till MEUR
51,0, se not 10.

Skatter

Uppskjuten skatt berdknas pa temporéra skillnader mellan redo-
visade och skatteméssiga varden pa tillgangar och skulder.
Bedomningar och antaganden sker for att faststilla vardet pa
olika tillgdngar och skulder samt betraffande framtida skatteplik-
tiga vinster i fall framtida utnyttjande av uppskjutna skatteford-
ringar dr beroende av detta. Per 31 december redovisades MEUR
60,2 som uppskjuten skattefordran, se not 13.

—
Not 3 verksamhetsforvirv

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 Munksjé AB och Ahlstroms afférs-
omrade Label & Processings verksamhet i Europa (LP Europe) och
Brasilien (Coated Specialties) for att forma Munksjo Oyj.
Forvarvet verkstalldes i tva faser. Den forsta fasen av forvarvet
ivilket LP Europe kombinerades med Munksjo AB slutférdes den
27 maj 2013, genom att nedanstaende transaktioner verkstélldes:
e EQT som majoritetsdgare av Munksjo AB, tillsammans med
minoritetsdgare i Munksjo AB tillskot alla sina aktier i Munksjo
AB till Munksjo med nyemitterade aktier i Munksjo som veder-
lag (férvarvet av Munksjo AB).
Ahlstrom tillskot alla tillgangar och skulder tillhérande "LP
Europe” till Munksjé genom en partiell delning dér Ahlstroms
aktiedgare erholl nyemitterade aktier i Munksjo som vederlag.
Genomforandet av den partiella delningen registrerades i det
finska bolagsregistret den 27 maj 2013.
Ahlstrom, EQT III Limited genom Munksjo Luxembourg S.a.r.l.,
och nagra institutionella investerare genomférde en kontante-
mission om MEUR 128,5 mot vederlag i nyemitterade aktier i
Munksjo.
¢ Munksj0s 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 forvérvet dr i
6verensstammelse med konkurrensbestimmelserna och EEA-
avtalet. Det storsta atagandet var att Ahlstroms fér-impregnerade
papper och slipbaspapper i Osnabriick, Tyskland séljs och att den
kvarvarande verksamheten separeras pa ett sadant sitt att
verksamheterna kan verka oberoende av varandra. Totala uppskat-
tade kostnaden for slutférandet av separationen forvantas uppga
till MEUR 14,2 vilken Munks;jo6 ansvarade for och har redovisats i
resultatet for 2013 och 2014. Immateriella rattigheter och konsigna-
tionslager tillhoérande 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 Munksjé genom en partiell
delning, dér Ahlstrom skjuter till alla tillgdngar och skulder tillho-
rande Coated Specialties varvid Ahlstroms aktiedgare erholl
12 291 991 nyemitterade aktier i Munksjo som delningsvederlag.

Legalt férvarvade Munks;jo 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-férvarvskriterier) har
Munksjo AB identifierats som forvarvare. Darmed &r aktiebytet mel-
lan Munksj6 och Munksj6 AB:s aktiedgare redovisat som en rekon-
struktion av Munksj6 AB och Munks;jd AB:s nettotillgangar &ér redo-
visade till foregangarens bokforda varden med historiska jamforel-
setal fran Munks;jo AB for alla perioder. Som en f6ljd dérav har LP
Europe redovisats som ett forvarv med Munksjo AB som forvarvare.
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Munksjo Oyj som mottagande part i den partiella delningen emit-
terade 11 597 326 nya aktier till Ahlstroms aktiedgare som del-
ningsvederlag. Eftersom det inte fanns nagot noterat marknads-
pris for aktierna vid tidpunkten for transaktionen, faststélldes
marknadsvardet genom en virderingsmekanism overenskommen
mellan avtalsparterna. Vardering enligt armlangdsprincipen for
de kombinerade enheterna var baserat pa respektive enhets rela-
tiva EBITDA-bidrag samt EBITDA-multipel for relevanta jamforel-
seobjekt och med justering for nettolaneskuld inkluderande pen-
sionsskulder. Marknadsvérdet fér LP Europe uppgick till MEUR 106.

Foljande tabell summerar 6verférda varden for LP Europe,
bedomningen av marknadsvéarden for tillgangar och skulder
enligt férvarvsdagen. Forvarvsrelaterade kostnader om MEUR 7,5
har redovisats bland 6vriga externa kostnader i koncernens
rapport 6ver 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

—
Total kopeskilling 106,0

Preliminért identifierade férviarvade
tillgangar och skulder

Materiella anldggningstillgdngar 183,1
Ovriga immateriella tillgdngar 26,7
Intresseforetag 12,0
Uppskjutna skattefordringar 10,8
Verkligt varde av varulager 53,9
Kundfordringar 54,2
Ovriga kortfristiga fordringar 5,5
Likvida medel 9,1
Langfristiga rdntebarande 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

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

Den 2 december 2013 verkstélldes Coated Specialties-
delningen varvid alla tillgangar och skulder som tillhorde Coated
Specialties 6vergick till Munksjo Oyj genom en partiell delning av
Ahlstrom. 12 291 991 nya aktier i Munksj6 emitterades som del-
ningsvederlag till Ahlstroms aktiedgare. Det verkliga vardet av
kopeskillingen uppgick till MEUR 66,7 och baserar sig pa
Munksjos aktieavslut om EUR 5,43 den 2 december 2013 pa Nas-
daq Helsinki. Foljande tabell sammanfattar den preliminara
totala képeskillingen for Coated Specialties och de preliminéra
forvarvade tillgangarna och skulderna per den 2 december 2013:
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MEUR
I

Prelimindr kopeskilling 66,7

Preliminért identifierade forvérvade
tillgdngar och skulder

Materiella anldggningstillgangar 48,4
Ovriga immateriella tillgdngar 21,3
Varulager 6,6
Kundfordringar 16,1
Ovriga kortfristiga fordringar 6,9
Langfristiga avsdttningar -5,5
Uppskjutna skatteskulder -14,8
Leverantorsskulder -13,7
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter -3,9
Ovriga kortfristiga skulder och avsittningar -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 vardet av personalens kunskaper och de
forvantade synergierna som uppstéar 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 forvantas inte bli avdragsgill vid beskattning.

Omsittning och rorelseresultat inkluderat i koncernens rap-
port over totalresultatet for LP Europe-verksamheten fran 27 maj
till 31 december 2013 var MEUR 257,0 respektive MEUR -15,3.
Omsittning och rorelseresultat inkluderat i koncernens rapport
over totalresultatet for Coated Specialties-verksamheten fran 2
december till 31 december 2013 var MEUR 5,9 respektive MEUR 0,1.

Hade LP Europe och Coated Specialties konsoliderats i koncer-
nens rapport over totalresultatet fran den 1 januari 2013 hade pro
forma-omséttningen uppgatt till MEUR 1 120,3 och rorelseresulta-
tet till MEUR -11,3.

Not 4 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 varldsledande producenterna av hogkvalitativa
papper inom attraktiva marknadssegment sa som dekorpapper,
releasepapper, elektrotekniskt papper, slipbaspapper och stal-
mellanldggspapper. Munksjos globala nérvaro och sétt att inte-
grera med kundernas verksamheter, formar en global serviceor-
ganisation med omkring 2 900 anstallda. Produktionsanlaggning-
arna finns i Frankrike, Sverige, Tyskland, Italien, Spanien, Brasi-
lien och Kina.

Munksjos verksamhet dr 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
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av styrelsen. Verkstdllande direktéren ar med stéd av lednings-
gruppen den hogste verkstallande beslutsfattaren. Ledningen har
faststéllt rorelsesegmenten pa basis av den information som
verkstédllande direktéren bedomer vid allokering av resurser samt
uppféljning av resultat.

Forsaljning mellan segment sker till marknadsmaéssiga priser
och ingen enskild kund star fér mer &n 10% av bolagets intakter.

Nedan beskrivs respektive affairsomrade.

Affirsomrade Decor

Decors produktportfolj omfattar dekorpapper och farmaceutiskt
specialtryckpapper. Dekorpapper anvands i mobler, koksinred-
ningar, laminatgolv och laminat till inom- och utomhusmiljoer.
Farmaceutiskt specialtryckpapper anvands for produktbeskriv-
ningar inom farmaceutisk- och kosmetikaindustrin.

Affirsomrade Release Liners

Release Liners produkter omfattar releasepapper, bestrukna spe-
cialpapper och pappersmassa. Releasepapper anvinds som
bérare av olika tryckkdnsliga material och etiketter vilka anvands
till exempel prisetiketter kontorsdndamal och ett antal sjalvhéaf-
tande tilldimpningar fér grafiska och industriella tilldimpningar.

I affarsomradet ingar "Specialty Pulp” vilket tidigare redovisats
separat. Dessutom ingar den brasilianska verksamheten, Coated
Specialies, vilken férsérjer den sydamerikanska marknaden med
sjalvhaftande produkter och flexibla forpackningar.

Affirsomrade Industrial Applications

Industrial Applications produkter omfattar specialpapper for
industriell anvdndning. Exempelvis slipbaspapper for produktion
av slip- och poleringsmaterial till fordons-, mobel-, trd- och
metallbearbetning och byggindustrin, elektrotekniskt papper for
isolering av transformatorer, genomforingar och kablar, Spantex®
balansfolie for till exempel paneler, tunnpapper som anvands fér
skydd inom industrin for rostfritt stal, aluminium och glas samt
konstnéarspapper som bland annat anvénds vid akvarellmalning
samt digitalt tryck.

Affirsomrade Graphics and Packaging

Graphics and Packagings produkter omfattar flexibla férpack-
ningspapper, metalliserade papper samt grafiska och industriella
papper. Flexibla férpackningspapper anvands for tillverkning av
forpackningar huvudsakligen inom livsmedelsindustrin. Metalli-
serade papper anvinds huvudsakligen till etiketter for drycker
och som innerpapper i tobaksférpackningar. Grafiska och indu-
striella papper ar obestrukna papper for till exempel noterings-
lappar, varmekansligt papper, mellanldagg, brevfonster och diverse
grafiska tillampningar.

Ovrigt och elimineringar

Kostnader i segmentet Ovrigt tillhér huvudkontoret som férdelar
sig mellan f6ljande funktioner: verkstallande direktér (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
1éner, hyror och ersittning till experter. Till segmentet Ovrigt hor
dven andra exceptionella kostnader som inte noteras vid bedom-
ning av affairsomradens prestation.

MEUR 2014 2013 2012

I

Kostnader for huvudkontoret -12,9 -9,4 -6,3

Sikring -4 -0,8 0,6

Kostnader relaterade till

verksamhetsférvarv (not 3) - -13,4 -7,5

Ataganden relaterade till

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

Europeiska kommissionens

svar -1,4 - -

Omstruktureringskostnader

samt ovriga

engangskostnader -0,9 -3,0 -0,9
20,1 -40,1 -14,1

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 2014 Decor Release Liners Applications Packaging elimineringar Koncernen
Nettoomsattning, extern 373,8 437,2 157,0 172,8 -3,5 1137,3
Nettoomsattning, intern 0,9 8,8 2,2 0,0 -11,9 0,0
Nettoomséttning 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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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
Nettoomsdttning, 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 =l
Arets resultat -57,4
Ovriga upplysningar
Investeringar 45 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
Industrial ~ Graphics and Ovrigt och
MEUR 2012 Decor Release Liners Applications Packaging elimineringar Koncernen
S
Nettoomsattning, extern 367,6 93,5 146,0 - 0,0 607,1
Nettoomséattning, intern 0,8 4,7 2,2 - -7,7 0,0
Nettoomséttning 368,4 98,2 148,2 0,0 -7,7 607,1
Rorelseresultat 19,1 -1,8 4,2 - -14,1 7,4
Finansiella kostnader -16,3
Skatt -1,6
Arets resultat -10,5
Ovriga upplysningar
Investeringar 4,7 3,3 5,9 - 0,9 14,8
Av- och nedskrivningar 10,7 6,7 7,5 - 0,5 25,4
Medeltal anstéllda 911 169 568 - 31 1679
Materiella och immateriella anldgg
Intékter per marknad, MEUR 2014 2013 2012 ningstillgdngar per land, MEUR 2014 2013 2012
Tyskland 188,8 152,6 123,1 Tyskland 188,4 190,3 195,7
Sverige 18,8 22,5 23,0 Frankrike 161,1 157,8 28,7
Ovriga EU 539,7 416,2 235,7 Italien 133,0 137,4 -
Ovriga Europa 78,8 68,6 36,4 Sverige 123,4 130,7 138,1
Asien 125,4 89,5 72,6 Brasilien 76,1 78,6 -
Ovriga 185,8 113,9 116,3 Spanien 33,7 33,9 34,2
Koncernen totalt 1137,3 863,3 607,1 Ovriga 12,6 13,5 6,2
Koncernen totalt 728,3 742,2 402,9
Nettoforsaljningen i tabellerna ovan har delats utifran kundernas
geografiska plasering.
|
Operativt kapital per land, MEUR 2014 2013 2012 N Ot 5 6vriga externa kostnader
——
Tyskland 181,6 188,1 201,0
Sverige 135,4 131,2 124,5 Koncernen, MEUR 2014 2013 2012
Frankrike 133,6 156,8 42,6 Transportkostnader -47.9 -39,5 -239
Italien 1134 1116 - Energikostnader -1043  -734 410
Brasilien 71,8 70,0 - Reparation, underhdll och
Spanien 43,6 43,7 46,2 utvecklingskostnader -43,6 -33,7 -21,9
Ovriga -6,2 -6,6 -1,3 Ovriga produktionskostnader -442 -32,8 -23,5
Koncernen totalt 673,2 694,8 413,0 Leasing och hyreskostnader 6,2 -58 2,3
Ovrigt —-46,5 -70,3 -29,8
Ovriga externa kostnader -292,7 -255,5 -142,4

B 74 Munksjs 2014 | Koncernen/noter



Koncernen/noter

Not 5 forts.
[
Engangsposter som ingar i Ovriga externa kostnader 6 . . . .
Not 6 Ersittning till revisorer
Koncernen, MEUR 2014 2013 2012
S
Kostnader relaterade till Bolagsstamman som holls 2014 faststallde i enlighet med styrel-
verksamhetsforvarv (not 3) - -13,4 TS sens forslag att valja KPMG Oy Ab till bolagets revisor. KPMG har
Ataganden relaterade till utsett CGR Sixten Nyman till huvudansvarig revisor. Bolagsstdm-
Osnabriick (not 3) -0,7 -13,5 - man faststdllde vidare att revisorns arvode betalas enligt av bola-
Omvirdering av lagret (not 3) - 2,4 - get godkind riakning. Ar 2013 reviderades Munks;jé Oyj av PwC
Kostnader for att uppna och dotterbolagen av EY och ar 2012 utférdes revisionen av EY.
synergierna 1,0 -11,0 -
Ovrig omstrukturering -4,2 - - MEUR 2014 2013 2012
Avsattningar for miljérelaterade
kostnader - -6,3 - KPMG
Europeiska kommissionen -1,4 - - Revisionsuppdrag 0,4 - -
Ovriga kostnader -0,3 25 -1,9 Revisionsverksamhet utéver
revisionsuppdraget - - -
-5,6 -49,1 -9,4 —
Skatteradgivning - - -
Under 2014 uppgick poster av engangskaraktar till MEUR -5,6. Av Ovriga tjanster 0,1 _ _
dessa kostnader avsag MEUR 1,4 arbete géllande meddelanden om Totalt o5
invéndningar fran Europeiska Kommissionen, MEUR 1,0 tidigare ota ?
verksamhetsférvarv, huvudsakligen forpliktelsen att betala kost- Ernst & Young
nader s.om uppstatt vid avyttring av \{grl{usamhet i Osnabriick i Tys- Revisionsuppdrag _ 03 06
kland (i samband med verksamhetsférvéarvet 2013) och MEUR 3,2 — »
for kostnader géllande 6vrig omstrukturering. Av dessa kostnader, L e A
N g go! . g Aav ’ revisionsuppdraget - 0,3 0,2
avsag MEUR 2,7 omstrukturering av sdljorganisationen som kom- Sk s deivni a0 00
municerades under fjarde kvartalet 2014. = atteradgivning - ’ ’
Under 2013 omfattade poster av engangskaraktar huvudsakli- Ovriga tjanster - 0,0 0,0
gen verksamhetsférvarv som beskrivs i not 3. Transaktionskost- Totalt - 0,6 0,8
naderna innefattar huvudsakligen kostnader gédllande finansiell
och juridisk radgivning, marknadsstudier och motsvarande verk- PriceWaterhouseCoopers
samhet for att bedoma transaktionen. Munks;jo har atagit sig att Revisionsuppdrag _ 0,4 _
betala vissa kostnader som uppkommer fran avyttringen av verk- . ~
. .o . .. . Revisionsverksamhet utéver
samheten i Osnabriick i Tyskland, vilket kravdes av Europeiska revisionsuppdraget _ 0,1 _
Kommissionen for regulatoriskt godkdnnande. Lagervarderingen P
; n .. : e . Skatteradgivning - 0,9 =
avser en icke likvid omvardering av lagret vid forvarvstidpunkten. e
Kostnader for att uppna synergier och integrationsersattnings- Ovriga tjanster - 10 -
nivaer avser kostnader for att uppna kommunicerade synergier Totalt - 2,4 -
inklusive forbattringsprogrammet for Graphics and Packaging.
Avsattningar for miljorelaterade kostnader for de nedlagda pro-
duktionsanldggningarna i Italien och USA har ¢kat.
Ovriga poster av engéngskaraktir omfattar bland annat smé
omstruktureringskostnader som inte anses hénfora sig till pro-
grammet gédllande synergifordelar.
Under 2012 omfattade poster av engangskaraktar huvudsakli-
gen verksamhetsforvarv som beskrivs i not 3.
[
Not 7 personal
2014 2013 2012
Medeltal anstéllda Antal Varav mén % Antal Varav mén % Antal Varav mén %
I
Frankrike 1040 85 812 86 468 94
Sverige 563 83 562 83 572 83
Tyskland 463 84 458 85 451 88
Italien 262 82 170 79 7 43
Brasilien 233 89 19 95 - -
Spanien 162 89 162 88 162 91
Ovriga 42 54 33 66 19 63
Medeltal anstillda 2765 2216 1679
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Munksj6 Oyj Munksj6 Oyj
27 majtill31dec 1 jan till 26 maj
Styrelsen och ledande befattningshavare 2014 2013 dec2013 2012
Styrelseledamoter 7 6 8 8
Kvinnor, % 29 33 25 25
Min, % 71 67 75 75
Vd och andra ledande befattningshavare 10 10 12 12
Kvinnor, % 20 20 17 17
Mén, % 80 80 83 83
Koncernens l6ner, andra erséttningar och sociala kostnader,
MEUR
Styrelse Tantiem  Ovriga Styrelse  Tantiem Ovriga
2014 och vd tillvd anstillda 2012 och vd tillvd anstillda
S
Styrelse och vd* 0,8 0,1 Styrelse och vd 0,6 0,1
Frankrike 65,6 Frankrike 20,2
Sverige 28,6 Sverige 27,7
Tyskland 28,9 Tyskland 26,4
Spanien 8,4 Spanien 8,3
Italien 13,3 Italien 0,7
Brasilien 8,7 Ovriga 0,3
Ovriga 2,8 Loner och andra erséttningar 0,6 0,1 83,6
Loner och andra erséttningar 0,8 0,1 156,3
Totalt 16ner och andra
Totalt 16ner och andra erséttningar 157,2 erséttningar 84,3
Sectln lesmrcer 40,0 Sociala kostnader 31,1
Aktiebaserade incitamentsprogram 0,6 Ovriga personalkostnader g1
Ovriga personalkostnader 2,7 L5
200,5 Varav pensionskostnader for vd 0,1
Varav pensionskostnader for vd 0,2 ;/g;«tzgnpziinsionskostnaderfbr guriga 52
Varav pensionskostnader for 6uriga
anstdllda 9,9
*Inkluderar inte det aktiebaserade incitamentsprogrammet, se not 8.
Styrelse  Tantiem Ovriga
2013 och vd tillvd anstéllda
S
Styrelse och vd 0,7 0,5
Frankrike 48,0
Sverige 29,6
Tyskland 27,7
Spanien 8,7
Italien 8,6
Brasilien 0,3
Ovriga 1,8
Loner och andra erséttningar 0,7 0,5 124,7
Totalt 16ner och andra
ersattningar 125,9
Sociala kostnader 33,9
Ovriga personalkostnader 3,8
163,6
Varav pensionskostnader for vd 0,2
Varav pensionskostnader for 6uriga
anstdllda 8,9
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Not 8 Ersattningar till styrelsen och
ledande befattningshavare

Ersittning till styrelsen och styrelsens kommittéer
Enligt bolagsstamman 2014, utgar arligen arvode till styrelseordfo-
randen pa EUR 70 000, samt till 6vriga av stdmman valda styrelse-
ledamaéter, som inte &r anstéllda i bolaget, pa EUR 35 000. For revi-
sionsutskottet utgar EUR 9 000 till ordféranden samt EUR 6 000 till
6vriga ledamoter. For ersattningsutskottet utgar EUR 6 000 till ord-
féranden samt EUR 3 000 till 6vriga ledaméter. Ordférande och
ovriga ledamoter i valberedningen kommer inte att fa erséttning.

Enligt den extra bolagsstimman i Munksjo Oyj, i maj 2013,
utgar arligen arvode till styrelseordféranden pa EUR 70 000, samt
till 6vriga av stimman valda styrelseledamoter, som inte ar
anstallda i bolaget, pa EUR 35 000. For revisionsutskottet utgar
EUR 9 000 till ordféranden samt EUR 6 000 till 6vriga ledaméter
och for ersattningsutskottet utgar EUR 6 000 till ordféranden samt
EUR 3 000 till 6vriga ledamoter.

Munksjé Oyj
27 maj
till 31 dec
Arsarvode for period, KEUR 20142 2013y
——
Peter Seligson Ordférande 77 46
Fredrik Cappelen 39 24
Elisabet Salander
Bjorklund 44 26
Sebastian Bondestam 41 24
Hannele Jakosuo-Jansson 38 22
Medlem sedan
Alexander Ehrnrooth 2014 31 -
Medlem sedan
Caspar Callerstrom 2014 28 43)
Jarkko Murtoaro Avgick 2014 - —4)

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 &r Casper Callerstréom
(ordférande), Peter Seligson, Fredrik Cappelen, Thomas Ahlstrom och Timo
Ritakallio. Kompensationen for Peter Seligson, Fredrik Cappelen och Cas-
per Callerstrom har inkluderats i siffrorna ovan

2) Perioden 1 januari till 31 mars 2014; Valberedningen har dértill kompense-
rats med (hela aret) EUR 6 000 for ordférandet och EUR 3 000 fér berednings-
medlemmarna. Valberedningens medlemmar &r Casper Callerstrom (ordfo-
rande), Peter Seligson, Fredrik Cappelen, Thomas Ahlstrém och Timo Ritakal-
lio. Kompensationen (tre méanader) for Peter Seligson, Fredrik Cappelen och
Casper Callerstrom har inkluderats i siffrorna ovan. Ingen kompensation
betalades for valberedningen for perioden 1 april till 31 december 2014.

3) Denna summa dr kompensationen for ordférandeskapet i valberedningen
for perioden 27 maj till 31 december 2013.

4) Jarkko Murtoaro har avsagt sig sitt arvode.

Som diskuterats i not 1 har Munks;joé AB i enlighet med IFRS for-
varvskriterier definierats som forvarvare ur redovisningssyn-
punkt fastdn det &r Munksjo Oyj som legalt forvarvat Munksjo AB.
I enlighet dirmed har Munks;j6 AB:s uppgifter anvéants i denna
not for perioden fore 27 maj 2013. Ersittning till styrelsen efter

27 maj utgor ersattning till styrelsen i Munksjo Oyj.

Enligt bolagsstdmman i Munksjo AB 2012, utgar arligen arvode till
styrelseordféranden pa SEK 550 000, samt till 6vriga av stdimman
valda styrelseledamaéter, som inte &r anstallda i bolaget, pa SEK
275 000. For revisionsutskottet utgar SEK 75 000 till ordféranden
samt SEK 50 000 till 6vriga ledamoter. FOr ersattningsutskottet
utgar SEK 50 000 till ordféranden samt SEK 25 000 till 6vriga leda-
moter.

Munksjé AB
1ljan

till 26 maj
Arsarvode for period, KSEK 2013 2012
S

Ordférande fran

Fredrik Cappelen 2009 78 600
Ingvar Petersson 46 350
Richard Chindt 42 325
Jan Astrom vd - -
Caspar Callerstrom - -
Elisabet Salander
Bjorklund 39 300

Riktlinjer for ersittning

Verkstdllande direktoren och ¢vriga ledande befattningshavare
ska erbjudas en fast 16n (grundlon) och i vissa fall rorlig ersatt-
ning och naturaférmaner. Den sammanlagda erséttningen ska
vara marknadsmassig och konkurrenskraftig samt relaterad till
befattningshavarens ansvar och befogenheter.

Tillimpning av riktlinjer for erséttning

Styrelsen fattar beslut om verkstéllande direktérens ersédttning
pa basis av ersittningsutskottets forslag och om 6vriga ledande
befattningshavares ersdttning pa basis av verkstéllande direkto-
rens forslag under 6versyn av ersattningsutskottet.

Ledande befattningshavare
Med ledande befattningshavare avses verkstéllande direktéren,
tillika koncernchefen, affirsomradeschefer samt stabschefer.

Fast 16n och rorlig 16n
Lon och rorlig ersattning ska faststéllas per kalenderar. Verkstal-
lande direktoren och andra ledande befattningshavare kan erbju-
das rorlig ersédttning. Den rorliga ersattningen ska vara begransad
och relaterad till den fasta 16nen och baseras pa koncernens
finansiella mal samt individuella mal. Slutligt beslut om utbetal-
ning av rorlig ersédttning tas av styrelsen efter att féretagets revi-
derade bokslut har godkénts.

Rorlig ersdttning ska inte vara pensionsgrundande, med
undantag for de fall dér det foljer av tillamplig lag eller reglerna i
en generell pensionsplan (till exempel den svenska ITP-planen).

Langsiktiga incitamentsprogram

Verkstéllande direktoren och ledningen deltar i incitamentspro-
grammet som beskrivs i not 9. Under 2014 skedde ingen tilldel-
ning och forsta tilldelningen kommer att d4ga rum ar 2017. Kost-
nader for verkstallande direktoren och nyckelledningen som
redovisas i resultatrakningen under 2014 uppgick till MEUR 0,1
och respektive MEUR 0,1.
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Pension

Pensionslésningar for ledande befattningshavare innebér sed-
vanlig tjdnstepension och i vissa fall individuellt avtalade tjanste-
pensionslésningar innehallande en kombination av férmans- och
premiebestdmda pensionsplaner. Verkstéllande direkt6ren har
ett individuellt pensionskontrakt som anger att bolaget ska bidra
med ett belopp motsvarande 35% av den fasta arslonen per ar for
verkstéllande direktorens pension till en tjinstepensionsforsak-
ring, utsatt av verkstéllande direktéren. Munksjo och vd har inte
ingatt avtal om fortidspension. Verkstéllande direktorens pen-
sionsalder dr 65 ar.

Ovriga formaner
I den man 6vriga férmaner utgar utgors de av bilférman, bostads-
forman och sjukvardsforsakring.

Uppsédgningstid 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 utgdngen av upp-
sagningstiden pa tolv manader, &r vd:n beréttigad till erséttning
under ytterligare sex manader eller tills att ny anstdllning ingatts
av den verkstéllande direktéren inom denna period.

Ersdttning och férmaner till ledande Rorlig Ovriga Pensions-
befattningshavare, KEUR Bruttolén erséttning formaner kostnad Totalt
S

Jan Astrém som vd fér Munksjé Oyj 537 94 1 200 832
Ovriga ledande befattningshavare for

Munksjo Oyj 1979 276 65 467 2787
Total 2014 2516 370 66 667 3619
Jan Astrém som vd fér Munksjoé 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 fér

Munks;j6 Oyj 27 maj till 31 dec 2013 1029 485 84 268 1866
Ovriga ledande befattningshavare for

Munksjé AB 1jan till 26 maj 2013 794 880 63 203 1940
Totalt 2013 2367 1877 149 635 5028
Jan Astrém som vd fér Munksjd AB 437 54 1 155 647
Ovriga ledande befattningshavare fér

Munksjo AB 1765 278 105 554 2702
Total 2012 2202 332 106 709 3349
[

Note 9 Aktierelaterade erséttningar

Munksjos styrelse godkénde 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
ratt 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 tjans-
goring av deltagaren. Intjaningstidpunkt for 2014 programmet &r
31 december 2016, vilket innebér 3 ars intjanandeperiod.

o A-rittigheter: 1 matchningsaktie per sparaktie utan presta-
tionskrav.

B-rattigheter: 1 aktie da betalningsférmaga for dividend ar
MEUR 200, 2 aktier da betalningsférmaga for dividend ar MEUR
225 och 3 aktier da betalningsférmaga for dividend &r MEUR
250. Behorighet mellan dessa nivaer bestamt linjart. Som vill-
kor stalls dven att den absoluta totalaktieavkastningen (TSR) &r
positiv under intjdnandeperioden.

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) ar positiv under intjanandeperioden.
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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 osédkherhet om realisering och anta-
let matchingaktier och prestationsaktier som forvantas intjénas,
har Monte Carlos modell anvands vid virdering av ifragavarande
instrument. Monte Carlos modell anvénds vid beraknandet av
verkligt varde exklusive nuvardet av framtida dividender for
instrument dér intjdnande beror pa marknadsrelaterade villkor.
For 6vriga instrument berdknas verkligt varde pa basis av aktie-
priset exklusive nuvardet av framtida dividender (utdelningar).

Totalt antal av tilldelade aktier 4r 417 474, varav 15 245 aktier
forverkade under aret, vilket resulterade med ett utgaende antal
av 402 229 aktier. Vagt medeltal av verkligt véarde av tilldelade
aktier var 5,03 EUR och innboende vardet av aktier som fovantas
intjanas uppgick till 2 999 977 EUR. Totala kostnader som redovi-
sas i resultatrdkningen under 2014 uppgick till MEUR 0,6. Skulden
for kontantreglerade aktierelaterad erséttningar uppgick 31
december 2014 till MEUR 0,4 och motsvarande belopp i eget kapi-
tal uppgick till MEUR 0,2.
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Not 10 Avsattningar for pensioner
och liknande forpliktelser

Munksjo har férmansbestdmda pensionsplaner for tjdnsteman i
flera lander. Pensionsskulden i Sverige, Tyskland, Frankrike, Ita-
lien och USA uppgick till MEUR 12,3, 15,9, 13,5, 7,3 och 2,0. De mest
betydande formansbestdmda planerna baseras pa anstallnings-
tid och den erséttning som de anstéllda har vid eller nédra pensio-
neringen. Berakningarna ar utférda enligt den sa kallade projec-
ted unit credit method med de antaganden som anges nedan.
Dessa planer ar huvudsakligen ofonderade férutom for USA,
Frankrike och Tyskland som ar delvis fonderad.

Delar av pensionsataganden for tjdnstemén i Sverige tryggas
genom avsdttningibalansrakningen enligt FPG/PRI-systemet.
Munksjo har dven avgiftsbestdmda pensionsplaner. Viss del av
pensionsatagandena for tjdnstemén i Sverige tryggas genom ett
antal forsakringar. Forsdkringsbolagen tillhandahaller inte tillrack-
liga uppgifter for att maéjliggora for koncernen att redovisa ITP-pla-
nen som formansbestdmd varfor den redovisas som avgiftsbe-
stdmd i enlighet med UFR 3. Arets avgifter for pensionsforsikringar
uppgick till MEUR 0,5 (0,5, 0,5). Huvudforsakringsgivare ar Alecta
och Collectum.Vid utgangen av aret uppgick 6verskottet, i form av
den kollektiva konsolideringsgraden till 144% (148%, 129%). Den
kollektiva konsolideringsgraden &r marknadsvérdet pa forvaltar-
nas tillgangar i procent av motsvarande forsakringsataganden.

Forvaltningstillgdngarna i USA, Frankrike och Tyskland upp-
gick till MEUR 8,0, 8,8 respektive 0,3. Fonderingsprincipen &r att
folja lagsta avsattningsniva enligt lagkrav. I USA beraknas den

Belopp redovisade i Koncernens rapport 6ver finansiell stéllning

MEUR

2014 2013 2012

——
Nuvérde av formansbestdmda

forpliktelser ofonderade 36,0 33,0 28,2
Nuvérde av féormansbestdmda

forpliktelser helt eller delvis

fonderade 32,1 28,9 14,3
Forvaltningstillgdngarnas

verkliga varde -17,1 -16,0 -6,8
Pensionsskuld 51,0 45,9 35,7

Belopp redovisade i Koncernens rapport 6ver totalresultatet

MEUR

2014 2013 2012

Kostnader avseende tjénstgoring

under perioden 1,8 2,7 1,7
Rantekostnader 1,4 1,5 1,3
Férvintad avkastning pa

forvaltningstillgangar 3,2 4,2 3,0
Aktuariell vinst (+) och

forlustredovisade (-) i 6vrigt

totalresultat 6,3 -1,8 3,8
Total pension kostnad

redovisad i Koncernens rapport

over totalresultatet 9,5 2,4 6,8

Fordndringar i férmansbestdmada forpliktelser:

lagsta avsattningsnivan skapa full fondering av skulden 6ver en MEUR 2014 2013 2012

sju ars period. Planen avser att na en avkastning som star i 6ver- ——

ensstimmelse med en rimligt forsiktig for medellang till lang 1januari 61,9 42,5 37,2

kapitalmarknadsinvestering. Tillgdngarna i USA &r investerade i Rintekostnader 1,9 1,9 1,8

foljande klasser med en allokering per klass baserat pa planens Férmaner intjanade under

investeringskommittés och investeringsradgivares aktuella perioden 1,8 2,7 1,7

bedomningar. Utbetalda erséttningar 4,3 -3,6 -2,3

Rorelseforvarv 0,0 20,5 0,0

mi?ig:z mai?i’irxci)j Regleringar 0,0 -0,3 0,0

Tillgangsslag allokering % allokering % Akturiella vinster och férluster 6,3 -1,3 3,9

S

Likvida medel eller penningmarknad 0 50 Vel pe e 0.5 U2 L2

Obligationsfonder (exkl blandfonder) 20 50 Sl Gl 68,1 CE s

US Large Cap Equity 20 50

US Small / Mid Cap Equity 0 20 Forvaltningstillgdngarnas verkliga véirde:

Internationella fonder 0 50 MEUR 2014 2013 2012

Blandfonder 10 50 1januari 16,0 6,8 6,2

Ravarufonder/Alternativa placeringar 0 30 Férvintad avkastning 0,5 0,4 0,5

Tillskjutna medel

Franska forvaltningstillgangar bestar av tillgangar som férvaltas frén arbetsgivaren 1,0 0,6 0,6

av externa forsakringsbolag dar tillgdngarna allokeras huvudsak- Rorelseforvarv 0,0 9,2 0,0

ligen i obligationer med lag risk. I Tyskland bestar forvaltningstill- Utbetalda ersittningar -1,4 =2 -0,5

(ZRZTIE a‘f LA GOE Ee . . . Akturiella vinster och forluster 0,0 0,5 0,1

Nedanstaende tabeller presenterar férdelningen av pensions-
kostnader (netto) som redovisas i 6vrigt totalresultat, forandring i Valutakursdifferenser 10 =03 U
ataganden och férvaltningstillgdngar samt belopp som redovisas 31 december 17,1 16,0 6,8

i 6vrigt totalresultat for samtliga planer.
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Forvaltningstillgdngarnas verkliga virde per kategori:

Not 11 Av- och nedskrivningar av

MEUR 2014 2013 2012 . . .
— materiella och immateriella
. e . 3 o

Aktier 44 37 4,1 anlaggningstillgangar

Obligationer 3,6 2,7 2,4

Kapitalférsakring 8,8 9,3 0,3 MEUR 2014 2013 2012

Pengar pa spiarrkonto 0,3 0,3 0,0 — -

Maskiner och inventarier -42,3 -30,3 -20,6

Totalt 17,1 16,0 6,8 :

Industribyggnader -6,3 -5,8 -2,8
5 . " . Andra immateriella
De huvudantaganden som anvénts for att berdkna de férmans- anliggningstillgdngar 54 -32 2,0
bestdmda forpliktelserna avseende pensioner visas nedan: e
Summa avskrivningar
Diskonteringsrénta, %: 2014 2013 2012 enligt plan -54,0 -39,3 -25,4
Sverige 2,75 3,75 3,50
1,70till  3,00till 3,10 till
Tyskland 1,90 3,20 3,20 I
1,75till 3,00 till Iq 1

Frankrike 2,00 3,30 2,80 Ot 1 2 Finansnetto

Italien 1,90 3,25 -

USA 400 450 375 MEUR 2014 2013 2012

Rénteintakter fran lan och
fordringar 0,3 0,3 1,7

Framtida 16nedkningar, %: 2014 2013 2012 T ——— 6,1 07 17,5

Sverige 3,00 3,00 3,00 Finansiella intdkter 6,4 1,0 19,2

Tyskland 2,50 2,50 2,50 Réntekostnader fran upplaning -14,0 -12,5 -10,0

2,50till 3,00 till = e 2 ~ _ ~

Frankrike 3,00 3,50 3,50 Forluster pa rénteswappar 0,3 0,2 3,7

- Upplésning av diskonteringar
Italien n/a n/a n/a pa avséttningar -2,5 -1,6 -1,8
wEh n/a n/a n/a Avskrivningar pa aktiverade
bankarvoden -9,0 -4,0 -0,6
Valutakurseffekter? -7,0 -4,4 -19,4

Framtida pensionsékningar, %: 2014 2013 2012 — uraxy ’ : :

I Ovriga finansiella kostnader -2,1 -1,2 0,0

Sverige 1,50 2,00 175 Finansiella kostnader -34,9 -23,9 -35,5

Tyskland 175 2,00 2,00 Finansnetto 285 22,9  -163

Frankrike 2,00 2,00 2,00 1) Resultatinverkan av 6vriga derivativ sdsom valuta-, cellulosa- och el

Italien 2,00 2,00 - redovisas i rérelseresultatet (se not 27).

USA n/a n/a n/a 2)Valutakursvinster ogh forluster ?énfér sigvtill rén'gebérande tﬂlgér‘lgar gch
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 -3,1 3,9

Lonedkning 0,5 1,5 -0,8

Pensionsdkning 0,5 1,8 -1,2

Ar MEUR MEUR

Forvantad livslangd 1 1,6 -1,1
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Not 13 skatt

Avstimmning av effektiv skatt

MEUR 2014 2013 2012
S
MEUR 2014 2013 2012 Resultat fore skatt 16,9 -56,3 -8,9
- Svensk skatt - - 2,3
Resultat fore skatt 16,9 -56,3 -8,9 B
Finsk skatt -3,4 13,8 -
Aktuell skatteintékt/kostnad Effekt av andra skattesatser
Periodens skattekostnad ~12,0 -10,0 18 for utldndska dotterforetag -2,5 -4,5 -0,2
Justering av skattekostnad hanforlig Effekt av férandrad skattesats?)
till tidigare ar -1,0 2,3 0,0 for uppskjutna skatter - - -0,5
-13.0 -12.3 -1.8 Skatteintakt hanforlig till tidigare
? 2 2 period 1,0 2,3 -
Uppskjuten skatt: Underskott i dotterféretag for vilken
Relaterat till under aret aterford/akti- uppskjuten skattefordran ej aktiverats -39 -38 -0,1
verat skattevéarde i underskottsavdrag -0,7 6,3 =27 Skatteeffekt pa grund av ej avdrags-
Relaterat till férindring av temporéra gilla kostnader och skattefria intakter 0,4 -8,9 -31
skillnader 4,5 4,9 2,4 Skatt i rapport 6ver totalresultat -9,2 -1,1 -1,6
3,8 11,2 0,2 1) Svensk skatt &ndrades fran 26,3% till 22,0% fran 1 januari 2013.
Total skatt -9,2 -1,1 -1,6 Forandringen av den finska skattesatsen fran 24,5% till 20,0% fran 1 januari
2014 hade obetydlig paverkan.
Forandring i uppskjutna skatter avseende Redovisat
tempordra skillnader och underskottsavdrag, Ingaende Redovisat i i 6vrigt Utgaende
MEUR balans 2014 Valutaeffekt Forvarv arets resultat totalresultat balans 2014
E——
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
Ingdende Redovisat i i 6vrigt Utgaende
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
Redovisat
Ingaende Redovisat i i 6vrigt Utgaende
MEUR balans 2012 Valutaeffekt Forvarv arets resultat totalresultat balans 2012
Fordringar -2,0 -0,1 - - 2,0 -0,1
Underskottsavdrag -30,0 -0,7 - 3,1 - -27,6
Obeskattade reserver 12,2 0,5 - -2,6 - 10,1
Materiella anldggningstillgangar 20,7 0,3 - -0,2 - 20,8
Ovrigt -2,3 0,0 = 0,1 -1,1 -3,4
Summa uppskjuten skattefordran -1,5 0,1 - 0,3 0,8 -0,2
Skulder 27,6
Tillgangar -27,8
-0,2
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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.

Koncernen har underskottsavdrag om MEUR 149,2 (163,4, 122,5)
vilka &r tillgangliga for kvittning mot framtida skattepliktiga

Not 14 Resultat per aktie

Resultat per aktie berdknas genom att dividera resultat hanforligt
till innehavare av aktier i moderféretaget med det vigda 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

resultat i de bolag dar forlusterna uppkommit. Relaterade latenta
skattefordringar uppgick till MEUR 36,5 (38,3, 27,6). Alla under-
skottsavdrag dr eviga utom i Spanien dar begrédnsningen &dr mel-
lan atta och tio ar. I Spanien uppgar underskottsavdragen till
MEUR 22,1 (26,8, 26,8). Inga latenta skattefordringar redovisas
betraffande forluster i Munksjo Oyj,Munksjo France Holding
S.A.S. och Munksj6 Paper Inc som uppgar till MEUR 3,9, pa grund
av osékerhet ifall dessa kan utnyttjas i framtiden.

med det vigda genomsnittet av antal utestaende aktier under
perioden samt genomsnittet av aktier som skulle emitteras som
en foljd av det I6pande aktiebaserade incitamentsprogrammet.
Under 2014 startade koncernen ett aktiebaserat incitamentspro-
gram som beskrivs nogrannare i not 9.

Foljande tabell visar de vérden som anvénts vid berdkning av
resultat per aktie:

2014 2013 2012
Resultat hanforliga till moder-foretagets aktiedgare, MEUR 7,0 57,7 -11,0
Vagt genomslittligt antal utestaende aktier 51061581 29228 454 12 306 807
Utspadningseffekt av aktierelaterade ersattningar 29832 - -
Vagt genomsnittligt antal utestaende aktier efter utspadning 51091413 29228 454 12 306 807
Resultat per aktie fore utspadning, EUR 0,14 -1,97 -0,89
Resultat per aktie efter utspadning, EUR 0,14 -1,97 -0,89
[
Not 15 immateriella anldggnings-

. o
tillgangar
Patent och

2014, MEUR Totalt Goodwill ~ Kundrelationer varumérken Mjukvara Ovrigt
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 293,3 226,6 34,1 5,1 3,8 23,7
Tillagg 2,0 - - 0,2 1,8 -
Omklassificering 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 7,1 243
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets borjan 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 45
Planenligt restvirde vid arets slut 281,9 226,7 30,6 1,1 3,7 19,8
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Not 15 forts.

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
Patent och )
2012, MEUR Totalt Goodwill ~ Kundrelationer varumérken Mjukvara Ovrigt
S
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid &rets borjan 169,8 156,0 0,0 5,0 2.3 6,5
Additions 0,8 - - - 0,7 0,1
Omrakningsdifferenser 0,0 -0,2 - - 0,2 -
Vid arets slut 170,6 155,8 0,0 5,0 3,2 6,6
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets borjan 2,1 - - 0,5 1,4 0,2
Avskrivning 2,0 - - 1,0 1,0 -
Omrakningsdifferenser 0,0 - - - 0,0 -
Vid arets slut 41 0,0 0,0 1,5 2,4 0,2
Planenligt restvirde vid arets slut 166,5 155,8 0,0 3,5 0,8 6,4

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 nuvardet 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-
kants 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
bedomningar. De mest vasentliga 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 nuvardesberédkningen av
forvantade framtida kassafloden har en diskonteringsfaktor fére
skatt pa 9% (10%, 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 &r baserat pa den rantekostnad som
koncernen forvéntas ha. Betafaktorn utvarderas arsvis utifran
allmant tillgdnglig statistik. Nedskrivningsbedémningen dgde for

samtliga kassagenererande enheter rum under det fjarde kvarta-
let 2013. Resultatet av nedskrivningsprévningen for goodwill visar
att inget nedskrivningsbehov foreligger.

Fordelning av goodwill per

kassagenererande enhet, MEUR 2014 2013 2012
Decor 141,8 141,8 139,7
Release Liners 71,1 71,0 -
Industrial Applications 13,8 13,8 16,1
Koncernen 226,7 226,6 155,8

Det beraknade vardet for affairsomrade Decor 6verstiger det bok-
forda virdet med MEUR 448. En kénslighetsanalys avseende Affars-
omrade Decor visar att om diskonteringsfaktorn fore skatt 6kar
fran anvénda 10% till 17% eller om EBITDA-marginalen i slutaret ar
lagre &@n cirka 8% sa uppstar nedskrivningsbehov.

Det berdknade vardet for affirsomrade Release Liners 6versti-
ger det bokfoérda vardet med MEUR 345. En kédnslighetsanalys
avseende Affarsomrade Release Liners visar att om diskonte-
ringsfaktorn fore skatt 6kar fran anvénda 10% till 13% eller om
EBITDA-marginalen i slutaret &ér ldgre an cirka 8% sa uppstar ned-
skrivningsbehov.

Avseende affarsomrade Industrial Applications sa dr vardena
inte kénsliga for forandringar eftersom nyttjandevardet avsevart
overstiger det bokforda vérdet.
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Not 16 Mmateriella anldggningstillgangar

Maskiner & Mark & mark Pagaende
2014, MEUR Totalt inventarier Byggnader anldggningar nyanldggningar
S
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 1147,4 929,7 160,0 45,9 11,8
Investeringar 445 15,2 0,9 0,1 28,3
Avyttringar och utrangeringar -4,3 -4,1 -0,2
Omklassificeringar -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 44,7 19,6
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid arets borjan 688,2 581,0 98,6 8,6 0,0
Avskrivning 48,6 42,3 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 béttra affirsomréadets finansiella resultat. Ovriga investeringar
igangkorning av tva filmpressar inom Graphics and Packagings tva under januari-december 2014 relaterade huvudsakligen till mindre
produktionsanldggningar i Frankrike. Syftet med investeringen ar investeringar gillande underhall, exempelvis nedstdngningen av
att sékerstélla tekniska omstandigheter for utveckling av affars- Aspas anldggning under andra kvartalet 2014. Jamforelsetalet
omradets produktionslinje och att forstarka konkurrenskraften, innehaller &ndast investeringar for férvarvda verksamheter fran
vilket drilinje med programmet som @mnar att vasentligt for- och med 27 maj 2013.

Maskiner & Mark & mark Pagaende
2013, MEUR Totalt inventarier Byggnader anldggningar nyanldggningar
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 716,2 561,5 105,3 39,1 10,3
Foretagsforvarv 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
Omklassificeringar -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 borjan 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
Omrakningsdifferens -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 gillande underhall. Det storsta
investeringsprojektet under ifragavarande ar var en matarstation
for vatmassa i Aspas produktionsanlidggning som mojliggor
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mottagning av massa fran Billingsfors produktionsanlaggning,
vilket férbattrar kapacitetsutnyttjande och sédnker produktions-
kostnader per ton. Byggandet paborjades i slutet av 2012 och slut-
férdes i maj 2013.
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Not 16 forts.

Maskiner & Mark & mark Pagaende
2012, MEUR Totalt inventarier Byggnader anldggningar nyanldggningar
S
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid &rets borjan 700,4 543,8 103,6 38,1 14,9
Investeringar 14,0 6,0 0,2 0,0 7,8
Avyttringar och utrangeringar -9,2 -9,2 0,0 0,0 0,0
Ombklassificeringar 0,0 12,7 0,0 0,0 -12,7
Omrakningsdifferens 11,0 8,1 1,5 1,0 0,4
Vid arets slut 716,2 561,5 105,3 39,1 10,3
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid &rets borjan 4596 384,7 67,4 7,5 0,0
Avskrivning 234 20,6 2,8 0,0 0,0
Avyttringar och utrangeringar -9,1 -9,1 0,0 0,0 0,0
Omréakningsdifferens 5,8 49 0,7 0,4 0,0
Vid arets slut 479,8 401,0 70,9 7,9 0,0
Planenligt restvirde vid arets slut 236,4 160,4 34,5 31,2 10,3
Investeringar i materiella anldggningstillgangar under 2012 rela- ning av massa fran Billingsfors produktionsanldggning, vilket
terade huvudsakligen till mindre ersattningsinvesteringar. mojliggdr Aspa att motta massa fran Billingfors som bidrar med
Storsta pagaende projektet gallde en matarstation for vatmassa fullt kapacitetsutnyttjande och sanker produktionskostnader.
och ett transportorsystem for Aspa bruk, vilket mojliggér mottag- Byggandet pabdrjades i slutet av 2012.
|
Not 17 mnehavi intresseforetag

Organisations-

Investeringar enligt kapitalandelsmetoden nummer Site Land Andel kapital, %  Andel réster, %
——
Sydved AB 556171-0814 Jonkoping Sverige 33 33
MEUR 2014 2013 2012
S
Redovisat varde vid arets borjan 2,4 2,2 2,1
Arets resultatandel 0,0 0,3 0,0
Omrakningsdifferens -0,2 -0,1 0,1
Redovisat virde enligt
balansrikningen 2,2 2,4 2,2

Det bokforda vardet pa intressebolaget Sydved AB inkluderar
ingen goodwill. Koncernens skulder till Sydved uppgick till
MEUR 8,3 (8,4; 10,1).

Andel av Sydved AB:s tillgédngar, eget
kapital, nettoomsattning och resultat

fore skatt, MEUR 2014 2013 2012
Tillgangar 12,8 12,4 13,3
Eget kapital 2,2 2,3 2,2
Nettoomsattning 97,0 99,0 118,3
Resultat fore skatt 0,0 0,3 0,0

Sydved AB redovisar ingen eventualforpliktelse.
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NOt 18 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 6verforts till AM
Real Estate S.r.1. vilket dgs 50% var av Munksjo Italia S.p.A. och
Ahlstroms bolag. Som ett resultat av tilldmpandet av IFRS 11,
behandlas ifragavarande bolag som en gemensam verksamhet
och Munksj6 redovisar tillgangar, skulder, intakter och kostnader
som motsvarar dgarandelen 50% i den gemensamma verksamhe-
ten. Tidigare redovisades bolaget enligt kapitalandelsmetoden. Se
not 1 for nogrannare detaljer om tilldimpandet av IFRS 11 och dess
inverkan pa arsredovisningen. Koncernen hade inga skulder eller
fordringar gallande AM Real Estate S.r.l. med undantag av en lane-
skuld om MEUR 1,8 (1,2).

Gemensam Organisations- Andel Andel
verksamhet nummer Séte Land kapital % rOster %
I

AM Real

Estate S.rl. 10948970016 Turin Italy 50 50

Andel av AM Real Estate S.r.I:s tillgdngar, eget kapital,

nettoomséttning och resultat fore skatt, MEUR 2014 2013
——

Tillgangar 12,4 13,4
Eget kapital 12,1 12,2
Nettoomsattning 1,4 0,0
Resultat fore skatt 0,0 0,0

AM Real Estate S.r.l. har inga eventualférpliktelser.

—
Not 19 varulager

MEUR 2014 2013 2012
Ravarulager 21,8 17,9 15,7
Varor under tillverkning 7,0 7,0 1,5
Fardigvaror 93,4 91,5 54,4
Fornédenheter 30,0 30,2 18,9
Summa varulager 152,2 146,6 90,5

I rorelsen ingar nedskrivningar av varulager med MEUR 0,4
(0,6;0,9).

E—
Not 20 Ovriga kortfristiga fordringar

MEUR 2014 2013 2012
Mervardesskatt 9,2 7,1 2,9
Sparrat kassakonto 1,3 1,2 0,6
Forutbetalda kostnader 8,7 8,2 2,7
Derivat (not 27) 0,1 0,9 0,5
Ovrigt 12,5 9,9 48
Summa 31,8 27,3 11,5
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Not 21 Likvida medel

I koncernens balansrakning och kassaflodesanalys bestar likvida
medel av foljande poster:

MEUR 2014 2013 2012
Kassa och bank 84,1 83,1 57,1
84,1 83,1 57,1

Pa bankmedlen erhalls rorlig rénta berdknad efter bankens dag-
liga inlaningsréanta. Verkligt véarde for likvida medel uppgar till
MEUR 84,1 (83,1; 57,1).

2014 2013 2012

Munksjokoncernens totala

kreditlimiter uppgar till: 345,0 355,0 282,6
Varav utnyttjade per

balansdagen: 295,0 305,0 276,5
[

Not 22 Eget kapital

I moderbolagets rakenskaper 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

Omrakningsreserven 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 varde pa ett kassaflo-
dessakringsinstrument hanforbart till sdkringstransaktioner som
annu inte har intraffat.
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Not 23 rinansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgdngar Finansiella skulder

Derivat identifie- och skulder virderade vérderade till

rade som kassa- till verkligt vérde via Lanoch upplupet anskaff-
2014 MEUR flédessakringar resultatrdkningen fordringar ningsvirde Redovisat virde Verkligt viarde
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
Réntebarande 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
Ranteswappar 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
2012 MEUR
S
Kundfordringar - - 80,6 - 80,6 80,6
Valutaderivat (6vriga kortfristiga
fordringar) 0,5 - - - 0,5 0,5
Spéarrkonto (6vriga kortfristiga fordringar) - - 0,6 - 0,6 0,6
Likvida medel - - 57,1 - 57,1 57,1
Summa 0,5 0,0 138,3 0,0 138,8 138,8
Réntebarande skulder™ - - - 274,3 274,3 274,3
Rénteswappar 0,1 - - - 0,1 0,1
Leverantorsskulder* - - - 79,7 79,7 79,7
Massaderivat (upplupna kostnader) - - - - 0,0 0,0
Elderivat (upplupna kostnader) 0,3 - - - 0,3 0,3
Valutaderivat (upplupna kostnader) 0,4 - - - 0,4 0,4
Summa 0,8 0,0 0,0 354,0 354,8 354,8

* Inkluderar skulder till intresseforetag
** Det verkliga vérdet pa upplaning ar en niva 2-vérdering och skiljer sig inte vésentligt fran det redovisade vérdet
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Not 24 upplaning

Munks;jo tecknade i september 2014 ett avtal om ett tidsbundet
lan och en syndikerad rérelsekredit om totalt MEUR 345 med en
16ptid om fem ar. Avtalet innefattar MEUR 275 tidsbundet lan och
MEUR 70 syndikerad rorelsekredit. Av totala finansieringsarrang-
emanget MEUR 345 hade MEUR 295 utnyttjats den 31 december
2014. MEUR 80 av tidsbundna lanet amorteras halvarsvis om
MEUR 8 fran och med mars 2015 tills september 2019. Resterande
MEUR 195 kan aterbetalas till betalning i september 2019. Lanets
réanta bestdms utgaende fran férhallandet mellan koncernens
prioriterade nettolaneskuld och koncernens EBITDA-resultat.
Berdknat utgdende fran skuldsattningsgraden och de finansiella
nyckeltalen vid tidpunkten da avtalet tecknades, motsvarar
besparingen pa arsbasis 150 rantepunkter, berdaknat pa det
utnyttjade beloppet, vilket motsvarar cirka MEUR 5 lagre finansie-
ringskostnader per ar. Finansieringsavtalet ersatte bolagets tidi-
gare finansieringsavtal om MEUR 365, som tecknades i maj 2013.
I slutet av fjarde kvartalet 2014 var den vdgda genomsnittsrantan
cirka 2,7% (4,2%).

Den rantebarande nettoskulden uppgick den 31 december
2014 till sammanlagt MEUR 225,6 (229,3, 217,3), vilket innebér en
nettoskuldsattningsgrad pa 54,5% (54,1%, 108,9%). Enligt
Munksjos kovenanter fér 2014, ska forhallandet mellan koncer-
nens prioriterade nettolaneskulder och koncernens EBITDA-
resultat vara 3,5 eller lagre och koncernens EBITDA-resultat i for-
hallande till koncernens nettofinansieringskostnader inte vara
lagre &@n 4,5.

I samband med samgaendet som beskrivs i not 3 tecknade
Munksjo Oyj i maj 2013 ett avtal om lan och rorelsekapitalkredit
om MEUR 365. Lanen bestod av dels ett tidsbundet 1an pa MEUR
295 amnat for aterbetalning av Munksjo AB:s befintliga 1an till
kreditinstitut och aterbetalning av den skuld till Ahlstrom som
Munksjo atog sigi samband med delningen av LP Europe, dels en
kredit pa MEUR 70 for att erbjuda rérelsekapital f6r Munksjo Oyj
och dess dotterbolag. Den 31 december 2013 hade MEUR 305 av
den totala krediten pa MEUR 365 anvants.

Den justeringsmekanism for nettoskulden som faststallts 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 i det fjdrde kvartalet 2013, som en justering av
rorelsekapitalet, totalt MEUR 9,5 till Munksjo Oyj:s fond for inbe-
talt fritt eget kapital.

I Munks;jo Oyj:s riktade aktieemission pa MEUR 128,5 gjorde
Ahlstrom, EQT III Limited (via Munksjo 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 Pensionsférsékringsbolaget
Varma MEUR 6,25 och Omsesidiga Pensionsforsakringsbolaget
Ilmarinen MEUR 18,75.
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Sammandrag av finansieringsarrangemangen MEUR
I

Utdelningar pa aktier till aktiedgarna

i Munksjd AB -11,5
Justering i rorelsekapital 9,5
Intdkter fran den riktade aktieemissionen 128,5
Kostnader for aktieemissionen -6,6
Intdkter 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 2014 2013 2012
inom 1 ar 41,6 450 14,8
mellan 1-2 ar 17,7 20,7 0,7
mellan 2-3 ar 20,9 20,7 252,8
mellan 3-4 ar 17,0 21,6 0,7
mellan 4-5 ar 212,0 205,0 3,9
efter 5 ar 4,1 2,8 1,5
Réintebdrande skulder

totalt 313,3 315,8 274,4
MEUR 2014 2013 2012
S

Syndikat EUR-lan 275,0 285,0 149,8
Syndikat SEK-lan 0,0 - 99,0
Syndikat EUR revolver 20,0 20,0 14,3
Finansiella leasingavtal 10,1 7,8 6,0
Ovriga rantebarande

skulder 8,2 3,0 5,3
Totalt 313,3 315,8 274,4
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Not 24 forts.

Munksjokoncernen har som leasetagare ingatt finansiella och operationella leasingavtal.

Framtida betalningsataganden for operationella leasingkontrakt:

2014 2013 2012
Framtida minimi-  Dé&rav avseende Framtida minimi- Dé&ravavseende Framtida minimi- Dé&rav avseende
Operationell leasing, MEUR leasingavgifter lokaler leasingavgifter lokaler leasingavgifter lokaler
Inom 1 ar 7,4 0,9 5,6 0,9 1,5 0,7
Mellan 2-5 ar 17,9 1,5 14,9 1,7 2,7 1,5
Senare an 5 ar 0,1 0,0 1,0 0,0 0,2 0,0
Totalt 25,4 2,4 21,5 2,6 4,4 2,2

Koncernens kostnad for operationell leasing av maskiner, utrustning och lokaler uppgick till MEUR 7,3 (6,7; 2,3). Av de framtida minimilea-
singavgifterna MEUR 25,4 dr en del MEUR 8,5 relaterade till Munksjos joint venture arrangemang i Italien som beskrivs i not 18.

Framtida betalningsataganden for finansiella leasingkontrakt:

Finansiell leasing, MEUR Inom 1 ar 2-5ar Senare dn 5 ar Summa
2014

Framtida minimileasingavgifter 2,1 7,3 2,2 11,6
Rinta -0,4 -0,9 -0,2 -1,5
Nuvérde 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
2012

Framtida minimileasingavgifter 0,6 5,2 0,8 6,6
Réanta -0,1 -0,3 -0,1 -0,6
Nuvirde av framtida leasingavgifter 0,5 4,9 0,7 6,0

Tillgangar i koncernens rapport 6ver finansiell stallning den 31 december vilka var under finansiella leasingavtal bestar av maskiner
och inventarier till ett nettobokvérde om MEUR 10,0 (7,8; 5,8).
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Not 25 Langfristiga avsittningar

Not 26 Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter

Omstruk-
MEUR turering Miljoreserv Ovrigt Summa MEUR 2014 2013 2012
Utgaende balans per
31 december 2011 0,0 6,8 3,4 10,2
Upplést diskontering 0,0 03 0,2 05 Reserv for ej ankomna fakturor 34,4 34,5 13,1
Under aret gjorda Upplupna léner 13,5 10,7 8,4
avsdttningar 0,0 0,3 0,0 0,3 Upplupna semesterloner 12,6 12,4 6,4
Utnyttjade Upplupna sociala avgifter 10,3 10,7 7,5
avsattmngar. O —UE vy —UE Upplupen kundbonus 7,6 8,1 3,7
el R 0.0 0.3 0.2 05 Kortfristiga derivatskulder 3,2 2,2 0,7
Utgaende balans per T
31 december 2012 0,0 6,8 3,4 10,2 Ot 184 S a7
Summa upplupna kostnader

Upplést diskontering 0,0 03 _ 03 och férutbetalda intédkter 100,0 89,1 42,0
Rorelseforvarv 0,8 0,0 7,0 7,8
Under aret gjorda
avsdttningar 8,4 5,2 10,5 24,1 [ ]
Utnyttjade . . o .
v 04 09 45 58 Not 27 rinansiell riskhantering
Valutakursdifferenser -0,1 -0,3 -0,1 -0,5 . . )

" Koncernens frimsta finansiella riskexponering avser valutakurs-
Utgaende balans per ik bade visentlio t T . h
31 december 2013 8,7 11,1 16,3 36,1 risk genom bade vésentlig transaktionssexponering och expone-

ring vid omrakning av rakenskaper fran utlandska enheter, likvidi-
Upplést diskontering _ 04 06 1,0 tets- och ﬁ'nansieringsrisker, ranterisk och kreditrisk (&ven kallat
Rorelseforva = P By motpartsrisk).
orelselorvary ’ - ’ ’ Munksjos finansiella aktiviteter och finansiella riskhantering

Under aret gjorda hanteras normalt centralt i koncernen och féljer koncernens finan-
dysatiningay 47 0.8 -108 16,3 siella policy som beslutats av styrelsen. Nedan beskrivs de finan-
Utnyttjade siella riskerna och féretagsledningens atgarder for att reducera dem.
avsattningar -1,3 -0,1 -0,5 -1,9
Upplost avséttning -0,2 0,1 0,1 0,0 Valutarisk
Valutakursdifferenser - 0,4 0,2 0,6 Transaktionsexponering
Utgaende balans per Valutarisk avser risken att fluktuationer i utlindska valutamark-
31 december 2014 5,3 11,1 7,1 23,5 nader kommer att paverka Munksjo-koncernens kassaflode, resul-

Omstrukturering bestar huvudsakligen av avsattningar for 6ver-
talighet och fortidspensioneringar. Redovisade avsattningar
under 2014 hanfor sig huvudsakligen till meddelandet om
omstrukturering av séljorganisationen i slutet av 2014. Aterfo-
ringen av avsdttningen gallande omstruktureringen féranleddes
av att kostnaderna fér implementeringen av integrationen och
uppnaendet av synergiférdelar var lagre &n vantat. Den kraftiga
o6kningen under 2013 ar huvudsakligen relaterad till synergi- och
integrationsaktiviteter som f6ljd av samgaendet beskrivetinot 3.
Okningen av miljérelaterade avsittningar 2013 avser huvudsakli-
gen de stdngda produktionsenheterna i Italien och USA dar
o6kande kostnader och férdndrade bedémningar medférde ckade
avsdttningar. For 6vriga avsattningar avser huvuddelen av
okningen ar 2014 och 2013 ataganden relaterade till Osnabriick.
Munksjo gjorde ett atagande att sta for vissa kostnader vid for-
séljningen av verksamheten i Osnabriick i Tyskland som Ahlstrom
blev alagd av EU:s konkurrensmyndighet som en del av tillstandet
att genomfora samgaendet.

Ovanstaende avsattningar har gjorts pa basis av de bedém-
ningar som beskrivs i not 2.
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tat och eget kapital negativt genom framtida affarstransaktioner,
redovisade tillgdngar och skulder samt nettoinvesteringar i
utlandsverksamheter. Valutaexponering definieras som all icke
sakrad exponering inom utlandsk valuta, enligt f6ljande:
¢ Transaktionsexponering, rorelseverksamhet, t.ex. inkop, forsélj-
ning och rantor i utldndsk valuta.
¢ Transaktionsexponering, lan och investeringar inklusive dotter-
bolagsaktier i utldndsk valuta.
De flesta europeiska enheterna fakturerar huvudsakligen i EUR
och deras kostnader uppstar i samma valuta, men Munksjos
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 ar den resultateffekt som uppstar mellan
forsdljningstillfallet och betalningstillfallet till f61jd av en valuta-
kursférandring. Den brasilianska enheten fakturerar huvudsakli-
gen i BRL och har dven sina kostnader i samma valuta.

For att undvika onddig valutaexponering inom koncernen, mini-
meras antalet utlandska valutor inom koncernintern fakturering.
Valutarisken hanteras av koncernens Treasury-avdelning och lokala
bolag verkar huvudsakligen med lokal valuta vid koncerninterna
transaktioner. Treasury matchar utldndska valutafloden inom kon-
cernen nér detta dr majligt. Valutarisk pa koncernniva hanteras cen-
traliserat av Treasury.

For att reducera effekterna av transaktionsexponeringen pa kon-
cernniva sakrar Munksjo 16pande ett prognostiserat nettoflode i de
utldndska valutorna enligt finanspolicyn vilken anger att upp till
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65-85% av nettoflodet den kommande niomanadersperioden ska
sdkras.Vid slutet av 2014 uppgick valutakontrakt som dnnu inte
redovisats inom arets resultat till MEUR -2,9. Valutaterminerna
tecknas manadsvis med forfall efter nio manader.

2014, MEUR SEK UsSD EUR BRL
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
2012, MEUR SEK UsD EUR
Forsaljning 2012 48 111 448
Kostnader 2012 -168 -20 -381
Arlig exponering cirka -120 91 67

Nominella virden av derivatinstrument

MEUR 2014 2013 2012
]

Valutaderivat 89,3 77,7 46,3
Elderivat 2,8 3,8 49
Massaderivat - 25.8 -
Réntederivat (se nedan) 240,0 200,0 140,0
Omriikningsexponering

Munks;jo har tillgangar i utlandsk valuta framst genom dgandet
av sina svenska och brasilianska dotterféretag. Omrakningsexpo-
neringen uppstar nar utlandska dotterféretags nettotillgangar
omraknas till EUR. Koncernen sdkrar inte sina nettoinvesteringar
iutldndska dotterbolag.

Likviditets- och finansieringsrisk

Med likviditets- och finansieringsrisk menas risken att Munksjo
inte har tillgang till inansiering 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 dr alltfor koncentrerade. Koncernen
amnar fordela finansieringen mellan:

e olika langivare

e olika maturiteter, och

¢ 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 bér 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 uppfoljas sa att Munksjo-
koncernen har standigt en tillracklig likviditet. Koncernens bank-
konton bér behallas pa koncernkonto. Ifall externa konton &r néd-
vandiga maste dessa godkénnas av Treasury. Koncernen har MEUR
50 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 rintesatser har en nega-

tivinverkan pa Munksjokoncernens resultat eller att dessa paver-

kar koncernens konkurrenskraft pa lang sikt. Risken innefattar
bade upp- och nedgang av rantesatser. Storleken av en rantefor-
andrings inverkan bor kontinuerligt tas i beaktande.

e For att minska inverkan av ranteféréandringar, borde Munks;jo-
koncernen dmna att uppna en genomsnittlig maturitet for ran-
tor i laneportfdljen, inklusive rantederivat, om 2 ar +/- 1 ar eller
enligt laneavtalet ifall specificerat.

¢ Rintematuriteter ska foretrddesvis vara jamnt férdelade 6ver
tiden for att undvika betydande risk att koncentreras under
samma period. Koncernens genomsnittliga rantebindningstid
var cirka 15 méanader vid arsskiftet.

Inverkan av en procents fordndring i rantor, utan att beakta inver-
kan av ranteswappar pa resultatet, skulle uppga till 3 miljoner
euro, beraknat med skuld om 295 miljoner euros i slutet av aret.
Koncernens genomsnittliga rantebindningstid var cirka 27 mana-
der vid arsskiftet.

Vid utgangen av 2014 hade Munksj6 rdnteswappar pa syndi-
katlan uppgaende till MEUR 240 (200, 140). Den fasta delen av
swappar har en genomsnittsrénta pa 0,3%, medan den rorliga
delen som Munks;jo erhaller baseras pa Euribor 3 manader. Rén-
teswapparna gor att en forandring i rantenivan far en mindre
paverkan pa foretaget dn den annars skulle innebéra. Ranteswap-
parna borjade 16pa fran oktober 2013 och 2014 med forfall i okto-
ber 2016, 2017 och 2018. Betalning sker kvartalsvis.

Vid en fordndrad rénta sker inverkan pa finansnettot som inte
tdcks av swappar enligt nedan.

Rinta +1%
Ranta +2%

MEUR -0,6
MEUR -1,1

Prisrisk
Munksjo sakrar 50% av den arliga elférbrukningen pa de svenska
enheterna. Det innebdr att det finns en prisrisk for den del som
inte ar sdkrad. Elsdkringar gors via Statkraft inom ett forutbe-
stdmt maximum-/minimumintervall fram till och med 2017. Fér
massan har Munksjo som princip att sékra hégst 50% av forsalj-
ningen/inképen. Fran och med 1 januari 2015 har koncernen
bestamt att avsluta all sdkring betréffande pappersmassa.
Under 2014 var inkop av 45 000 ton kortfibermassa sakrat.
Langfibermassan produceras och séljs av Munksjo, medan bade
lang- och kortfibermassan anvands i produktionen.
Nedanstaende visar den berdknade effekten pa resultatet 2014
fore skatt vid en prisféréandring for totala inkép av massa, energi
och titandioxid:

MEUR

I

Pappersmassa +5% -8,4
Energi +5% =52
Titaniumdioxid +5% -5,5
Kreditrisk

Med kreditrisk avses bland annat att en motpart i en finansiell
transaktion inte kan fullf6lja sina ataganden. 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.
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Kundstruktur och kundkrediter
Munksjoé har manga langvariga kundrelationer och huvuddelen
av forsaljningen, cirka 75%, sker till Europa. Forsaljningen kan
baseras pa ramavtal som specificerar generella leveransvillkor
och planerade leveransvolymer alternativt sa 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 forekomma. Fér massa
finns publicerade marknadspriser tillgdngliga. For pappersmassa
finns marknadspriser. Kreditgivningen till kunderna varierar
beroende pa marknad och produkt. Kundfordringarna uppgick till
MEUR 114,6 (128,7; 80,6) i slutet av 2014. Totala redovisade kredit-
forluster under 2014 uppgick till MEUR 0,4 (1,5, 0,5).

Koncernen har en kreditpolicy som styr hanteringen av kund-
krediter. Verkligt varde for kundfordringar och leverantdrskredi-
ter 6verensstammer med redovisat varde.

Kundfordringar, MEUR 2014 2013 2012
——
Ej forfallna kundfordringar 103,1 116,5 73,2

Foérfallna kundfordringar,
netto fore nedskrivningar

<30 dagar 10,1 10,5 5,8
30-90 dagar 0,8 0,3 0,9
> 90 dagar 0,6 1,4 0,7
Forfallna kundfordringar 11,5 12,2 7,4
Summa kundfordringar 114,6 128,7 80,6

Finansiella instrument

Virdering av verkliga vérden, per niva

Tabellen visar derivatinstrumenten véarderade till verkligt varde
(MEUR). Uppdelningen pa niva &r gjord enligt foljande: Niva 1
innebar att det finns noterade priser pa aktiva marknader som
anvands vid vérderingen. Niva 2 innebar att varderingen av deri-
vatet indirekt ar harledd fran prisnoteringar. Niva 3 innebér att
derivatinstrumentet har varderats utifran icke observerbara
marknadsdata.

Munksjos 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 varderingsmodeller. Verkliga vérdet av rainteswappar berak-
nas med att diskontera framtida kassafléden pa basis av avkast-
ningskurvor. Verkligt varde 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 kassafléden.

Virdering verkligt virde

derivatinstrument, MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
——

2014

Valutaderivat - -2,9 - -2,9
Elderivat - -0,2 - -0,2
Massaderivat - - - 0,0
Rantederivat - -1,2 - -1,2
Summa 0,0 -4,3 0,0 -4,3

Vérdering verkligt virde

R . . X . derivatinstrument, MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Valuta- och elderivat har bidragit negativt pa grund av svagare S
krona och fortsatt lagt elpris. Den fortsatt laga rédntan ger nega- 2013
tiva effekter pa rdntederivat. .
Valutaderivat - -0,1 - -0,1
Derivatinstrument for Elderivat - 0,5 _ 0,5
sdkringsdndamal, MEUR 2014 2013 2012 Massaderivat - -0,7 - -0,7
Ingaende nettoskuld -1,5 0,3 -6,8 Réntederivat — 0.2 — 0.2
Forandringar i verkligt virde -7,3 -2,8 4,0 Summa 0,0 -1.5 0,0 -1,5
Realiserade sakringar 45 1,0 3,1
< Virdering verkligt virde
Utgaende nettoskuld 4,3 -1,5 0,3 derivatinstrument, MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Uppskjutna skatter 0,9 0,3 -0,1 T
a q g 2012
Sdkringsreserv i eget kapital,
netto efter skatt -3,4 -1,2 0,2 Vel _ 01 _ 0.1
Elderivat - -0,3 - -0,3
Presentation Massaderivat - 0,0 - 0,0
Kvittning av finan- irapport 6ver Réantederivat _ 01 _ 01
siella instrument, Till- finansiell : :
MEUR Bankl) gangar Skulder  Netto stéllning Summa 0,0 -0,3 0,0 -0,3
S
Omséttnings-
Valutaderivat A 01 -3,0 -2,9 tillgangar Realiserade sikringar, MEUR 2014 2013 2012
Kortfristiga ——
Massaderivat A 0,0 skulder Valutaderivat -3,6 -0,2 1,9
Kortfristiga Elderivat -0,6 -0,4 -1,1
Réntederivat A -0,6 -0,6 upplaning Y e am— B 0,2 0,2
Kortfristiga = -
Elderivat B -0,2 -0,2 skulder Bz =03 0.2 —37
Kortfristiga Summa -5 el S
Réntederivat @ -0,6 -0,6 upplaning
Totalt 0,1 -4,4 -4,3 Realiserade rdnteswappar redovisas i finansnettot, nér realise-

1) Motpart for derivat.
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Kapitalforvaltning

Koncernen utvarderar kapitalet utifran skuldsattning. Skuldsatt-
ningsgrad berdknas som nettoskulden i forhallande till eget

kapital. Nettoskulden berédkas enligt total upplaning enligt balan-

Balans per

Maturitet av derivat, 31 december 6-12 Mer dn
MEUR 2014 6méanader manader 14ar
Valutaderivat -2,9 -2,6 -0,3 -
Elderivat -0,2 -0,1 -0,1 0,0
Massaderivat 0,0 - - -
Réntederivat -1,2 -0,2 -0,2 -0,8
Summa -4,3 -2,9 -0,6 -0,8
|

Not 28 potterbolag

Koncernredovisningen inkluderar foljande féretag.

rakningen reducerat med upplupna réntor och likvida medel.
Koncernens mal ar att uppratthalla en skuldséttning under 80%,
vid 2014 ars utgang var skuldsattningen 54,5%.

Andel av Andel av
Organisationsnummer Site roster % kapital %

S
Munksjo Oyj 2480661-5 Helsingfors, Finland Moderbolag Moderbolag

Munksjo AB 556669-9731 Jonkoping, Sverige 100 100
Munksjo Belgium S.A. 0524.794.249 Wavre, Belgien 100 100
Munksjo UK Limited 08428608 London, England 100 100
Munksjo6 Poland sp. Z o.0. 0000419368 Warsawa, Poland 100 100
Munksjo India Private Limited U21020DL2013FTC252459 New Delhi, Indien 100 100
Munksjo Turkey paper Products Trading Ltd ~ 861191 Istanbul, Turkiet 100 100
Munksjo Aspa Bruk AB 556064-6498 Askersund, Sverige 100 100
Munksj6 Paper AB 556117-9044 Jonkoping, Sverige 100 100
Munksjo Paper S.P.A. 02666640129 Besozzo, Italien 100 100
Munks;jo Spain Holding, S.L B-63681605 Berastegui, Spanien 100 100

Munksjo Paper, S.A. A-20012563 Berastegui, Spanien 100 100
Munksjo France Holding S.A.S. 529514408 Arches, Frankrike 100 100
Munksjo Arches S.A.S. 428720668 Arches, Frankrike 100 100
Munksjo 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

Munksjo Dettingen GmbH HRB 361000 Dettingen, Tyskland 100 100
Munksjo6 Paper Inc. 52-1517747 Fitchburg, USA 100 100

Munksjo 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
Munks;jo S.P. Italy SRL 12306490157 Italien 100 100

Fontenay-sous-Bois Cedex,

Munksjo6 LabelPack S.A.S. 318 072 360 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 Apprieu S.A.S. 808532972 Vienne, Frankrike 100 100

Munksjo Paper Trading (Shanghai) Co., Ltd. 31010506253047X Shanghai, Kina 100 100

Munks;jo Rus 0.0.0. 1137746559940 Moskva, Ryssland 100 100

Under 2014 fusionerades Munksj6 Sweden AB och Munksj6 Holding AB i Munksj6 AB. Munks;jo Vendite Italia S.r.1 fusionerades med Munksjo
Italia S.p.A. Kvarnverksamheten i Munksjo Labelpack S.A.S. i Frankrike uppdelades i tre verksamheter: Munksjo Stenay S.A.S., Munksjo Rot-
tersac S.A.S. och Munksjo La Gere 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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Not 29 stillda sikerheter och
eventualforpliktelser

Stéllda sdkerheter, MEUR 2014 2013 2012
Fastighetsinteckningar 59,0 62,5 93,3
Sparrade bankmedel 1,3 1,2 0,6
Andra stéllda sékerheter 48,7 51,6 192,8
Foretagsinteckningar 109,0 115,3 286,7

Fastigheterna och aktierna i dotterbolagen har pantsatts till
férman for Nordea Bank som ombud for ett banksyndikat, vilket
férser Munksjokoncernen med langsiktig finansiering.

Eventualférpliktelser, MEUR 2014 2013 2012
S

Borgensataganden och liknande

eventualforpliktelser 1,4 1,3 1,4
Summa eventualforpliktelser 1,4 1,3 1,4
[

Not 30 Transaktioner med
nirstaende parter

Loner och erséttningar till styrelseledamoter och andra ledande
befattningshavare framgar av not 8 erséttning 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).
Betald rénta var signifikant 1agre i 2013 eftersom lanet aterbetala-
des under 2013. Ut6ver detta har det inte forekommit nagra lan,
inkd&p eller forséljningar till styrelse eller ledande befattningsha-
vare.

Koncernforetaget Munksjo Aspa Bruk AB koper ved fran intres-
seféretaget Sydved AB, under aret képtes 836 000 m?3 (874 000,

879 000) ved till marknadspris vilket innebar MEUR 39,8 (44,7; 47,5).

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 6,4 (6,2; 6,3).

I anslutning till affaren som beskrivs i not 3 delas vissa anldgg-
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 Munks;jo Oyj och ett Ahl-
strombolag. Under 2014 fakturerade AM Real Estate S.r.l. till
Munksjo Italia S.p.A MEUR 2,5 (1,7) fér anvdndandet av denna
anldggning. I tilldgg fick Munksjo Oyj ett 1an fran AM Real Estate.
31 december 2014 var MEUR 1,8 (1,2) utestaende pa lanet och rén-
tan &ar tre manaders EURIBOR plus en marginal om 4,56%.

Utéver vad som framgar ovan, finns inga vésentliga transaktio-
ner med nérstaende.
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Not 31 Hindelser efter rapport-
periodens slut

Munksj6 utndmnde Pia Aaltonen-Forsell till CFO
Munksjé meddelade den 9 februari 2015, att bolaget har utndmnt
Pia Aaltonen-Forsell till Chief Financial Officer (CFO) och medlem
av Munksjos ledningsgrupp. Aaltonen-Forsell (pol. mag.) kommer
till Munksjo6 fran Vacon Abp, dar hon fér nérvarande ar CFO. Aalto-
nen-Forsell har tidigare arbetat som Senior Vice President (SVP)
Finance, IT and M&A, Building and Living Business Area pa Stora
Enso samt haft andra chefspositioner inom Stora Enso, bland
annat som SVP Group Controller. Aaltonen-Forsell kommer att
tilltrada den 1 april 2015 och hon kommer att rapportera till

Jan Astrém, vd och koncernchef fér Munksjo Oyj.

Munksj6 inleder aterkép av egna aktier

Munksjo6 Oyj:s styrelse har i februari 2015 beslutat att anvdanda
bemyndigandet for aterkdp av egna aktier givet av bolagsstam-
man den 2 april 2014.

Munksj0s styrelse godkdnde i maj 2014 ett langsiktigt aktie-
baserat incitamentsprogram for koncernens ledande befattnings-
havare och andra nyckelpersoner, totalt cirka 35 personer. De
aktier som aterkops kommer framst att anvéndas for att genom-
fora det aktiebaserade incitamentsprogrammet eller for andra
andamal i enlighet med bolagsstimmans bemyndigande.

Styrelsen har av bolagsstdmman, som hélls den 2 april 2014
bemyndigats att besluta om férvarv av sammanlagt hogst
4 000 000 stycken av bolagets egna aktier. Bemyndigandet galler
tills det att den ordinarie bolagsstimman 2015, som arrangeras
den 15 april 2015, avslutas.

Aterkdpen av aktier inleds tidigast den 13 februari 2015 och
avlutas senast den 27 mars 2015. Antalet aterkopta aktier kom-
mer inte att 6verstiga 300 000 aktier, vilket motsvarar cirka 0,6%
av antalet aktier och réster. Innan aterkopen av aktier inleds,
innehar Munksj6 inga egna aktier.

Aktierna forvdrvas genom borshandel pa Nasdaqg Helsingfors
till det marknadspris som rader vid tidpunkten for kopet. Nordea
Bank Finland Abp kommer att genomfora aterkdpen av aktier.



Moderbolaget

Utdrag ur moderbolagets
redovisning

Moderbolagets redovisning ar uppréttade enligt finska redovis- e Virderingen av finansiella derivat

ningsprinciper Finnish GAAP; se koncernens redovisning Not 1 ¢ Kostnader relaterade till samgaendet mellan Munksjo AB och

Redovisningsprinciper. Den huvudsakliga skillnaden i redovis- Ahlstrom Abp:s affarsomrade Label and Processing

ningsprinciper mellan Koncernen och moderbolaget ar: ¢ Kostnader relaterade till listningen av bolagets aktier pa
helsingforsborsen

Moderbolagets resultatrakning

MEUR 2014 2013
Omsattning 1,4 1,7
Personalkostnader -0,7 -0,4
Ovriga rérelsekostnader -5,9 -15,7
Avskrivningar pa immateriella anldggningstillgangar -11,0 -3,1
Operativt resultat -16,2 -17,5

Finansiella intédkter och kostnader

Rénteintékter fran koncernbolag 25,1 9,5
Rénteintakter fran kreditinstitut 0,0 0,0
Réantekostnader till koncernbolag -0,5 -0,1
Réantekostnader till kreditinstitut -11,7 -8,0
Realiserade sdkringar -3,6 -0,6
Ovriga finansiella kostnader -9,9 -0,5
Summa finansiella intékter och kostnader -0,6 0,3
Resultat fore skatt -16,8 -17,2
Fordndring i uppskjutna skatter -0,1 0,7
Arets/periodens resultat -16,9 -16,5
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Moderbolaget

Moderbolagets balansrakning

|
MEUR 2014-12-31 2013-12-31

TILLGANGAR

Immateriella anldgningstillgangar

Immaterialrattigheter/patent 1,4 1,4
Ovriga kapitaliserade utgifter 18,5 26,0
19,9 27,4

Anlaggningstillgangar

Investeringar
Aktier i dotterbolag 351,1 351,0
Aktier i samégda bolag (joint ventures) 9,9 9,9
Lan till koncernbolag 265,9 265,9
Ovriga langfristiga fordringar 0,0 0,0
626,9 626,3
Uppskjutna skattefordringar 0,6 0,7
Summa anlédggningstillgangar 647,4 654,9
Omsittningstillgangar
Forutbetalda kostnader 0,1 0,1
Fordringar pa koncernbolag 79,6 99,7
Ovriga kortfristiga fordringar 0,1 0,2
Summa omsittningstillgangar 79,8 100,0
Likvida medel 65,1 51,4
SUMMA TILLGANGAR 792,3 806,3
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 15,0 15,0
Fonden for inbetalt fritt kapital 314,1 319,2
Balanserat resultat -16,5 0,0
Arets resultat -16,9 -16,5
Summa eget kapital 295,7 317,7
Avséttningar 0,7 9,1
Langfristiga skulder
Lan fran kreditinstitut 259,0 265,0
Lan fran koncernbolag 13,0 13,0
Lan fran samégda bolag (joint ventures) 1,8 1,2
Summa langfristiga skulder 273,8 279,2
Kortfristiga skulder
Kortfristiga 1an fran kreditinstitut 36,0 40,0
Kortfristiga l1an fran koncernbolag 182,5 153,3
Upplupna réantor 2,3 3,2
Leverantdrsskulder 0,4 2,4
Leverantorsskulder till koncernbolag 0,0 0,2
Upplupna kostnader 0,9 1,2
Summa kortfristiga skulder 222,1 200,3
Summa skulder 496,6 488,6
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 792,3 806,3
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Moderbolaget

Moderbolagets kassaflodesanalys

MEUR 2014 2013
I

Den l6pande verksamheten

Resultat fore skatt -16,8 -17,2
Avskrivningar 11,0 3,1
Finansiella intdkter och kostnader 0,6 -0,9
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet -8,4 9,1
Erhallna och betalda rédntor -1,4 41
Fordndring i rorelsekapital -2,2 -8,2

-17,2 -10,1

Investeringsverksamheten

Investeringar i immateriella tillgangar -0,1 -13,9
Investering i dotterbolag 0,0 -4,7
Rorelsekapitalkompensation fran Ahlstrom 0,0 9,5
Forsaljningslikvid, aktier 0,0 14,4
Utlaning till koncernforetag 20,0 -265,9

19,9 -260,7

Finansieringsverksamhet

Kapitalaterbaring till aktieégare -5,1 -
Inbetalt fran aktieemission - 128,5
Upptagna lan netto efter upplaningskostnader 291,6 304,5
Aterbetalning av vertagna enheters 1an - -155,9
Aterbetalning av 14n fran kreditinstitut -305,0 -10,0
Erhallen aterbetalning av 1an till koncernbolag och associerade 29,5 55,0

11,0 322,1
Nettoférandring vid likvida medel 13,7 51,3
Likvida medel vid periodens borjan 51,4 0,1
Likvida medel vid periodens slut 65,1 51,4

Munksj6 2014 | Moderbolaget 97



Styrelsens forslag till bolagsstdimman

Styrelsens forslag till
bolagsstamman

Styrelsen foreslar att ingen dividend for rakenskapsaret Inga vasentliga foérandringar har skett i bolagets ekono-

2014 utdelas. miska stéllning efter rakenskapsperiodens slut. Bolagets
Styrelsen foreslar for bolagsstdmman att 0,25 euro per likviditet &r god och enligt styrelsens uppfattning &venty-

aktie utdelas till aktiedgarna som kapitalaterbaring fran ras inte bolagets solvens av den foreslagna utbetalningen.

fonden for inbetalt fritt eget kapital pa basis av den balans-
rékning per den 31 december 2014 som faststillts av

bolagsstimman.
Underteckning av verksamhetsberittelse och bokslut
Stockholm den 4 mars 2015
Peter Seligson Fredrik Cappelen Sebastian Bondestam
Ordférande Vice ordférande
Caspar Callerstrom Alexander Ehrnrooth Hannele Jakosuo-Jansson
Elisabet Salander Bjorklund Jan Astrom

Verkstallande direktor
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Revisionsberattelse

Revisionsberattelse

Till Munks;jo Oyj:s bolagsstimma

Vi har reviderat Munksjo Oyj:s bokforing, bokslut, verk-
samhetsberittelse och forvaltning for rakenskapsperio-
den 1januari-31 december 2014. Bokslutet omfattar kon-
cernens rapport 6ver finansiell stéllning, rapport 6ver
totalresultat, rapport 6ver forandringar i eget kapital, rap-
port 6ver kassafloden och noter till bokslutet samt moder-
bolagets balansrakning, resultatrakning, kassaflodes-
analys och noter till bokslutet.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar
Styrelsen och verkstallande direktoren 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 verksamhetsberattelsen ger riktiga och tillrackliga
uppgifteri enlighet med i Finland géllande bestdmmelser
om upprattande av bokslut och verksamhetsberéattelse.
Styrelsen svarar for att tillsynen 6ver bokféringen och
medelsforvaltningen dr ordnad pa behdrigt satt och verk-
stallande direktoren for att bokféringen &r lagenlig och
medelsforvaltningen ordnad pa ett betryggande sétt.

Revisorns skyldigheter

Var skyldighet &r att uttala oss om bokslutet, koncern-
bokslutet och verksamhetsberéttelsen pa grundval av var
revision. Revisionslagen forutsatter att vi iakttar yrkese-
tiska principer. Vi har utfort revisionen i enlighet med god
revisionssed i Finland. God revisionssed forutsatter att vi
planerar och genomfér revisionen for att fa en rimlig
sakerhet om huruvida bokslutet eller verksamhetsberat-
telsen innehaller vésentliga felaktigheter och om huru-
vida medlemmarna i moderbolagets styrelse eller verk-
stallande direktoren har gjort sig skyldiga till en handling
eller férsummelse som kan medféra skadestandsskyldig-
het gentemot bolaget, eller brutit mot aktiebolagslagen
eller bolagsordningen.

En revision innefattar att genom olika atgérder
inhémta revisionsbevis om belopp och annan informa-
tion som ingar i bokslutet och verksamhetsberéttelsen.
Valet av granskningsatgérder baserar sig pa revisorns
omdome och innefattar en bedomning av risken fér en

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 beddmer den
interna kontrollen for att kunna planera relevanta
granskningsatgirder, men inte i syfte att gora ett utta-
lande om effektiviteten i foretagets interna kontroll. En
revision innefattar ocksa 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 tillréckliga och &ndamals-
enliga revisionsbevis som grund for 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-
berdttelsen riktiga och tillrdckliga uppgifter om resultatet
av koncernens och moderbolagets verksamhet samt om
deras ekonomiska stéllning i enlighet med i Finland
gdllande bestammelser om upprittande av bokslut och
verksamhetsberattelse. Uppgifterna i verksamhetsberat-
telsen och bokslutet ar konfliktfria.

Helsingfors den 16 mars 2015

KPMG OY AB

Sixten Nyman
CGR
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Aktieagarinformation

Bolagsstdmma 2015 och styrelsens forslag till
dividend (utdelning)

Bolagsstimma 2015

Aktiedgarna i Munks;jo Oyj kallas till ordinarie bolags-
stdimma som halls onsdagen den 15 april 2015 k1. 13.00
(EET) i Finlandiahuset, sal A, Mannerheimvéigen 13 e, Hel-
singfors (d6rr M1 fran Mannerheimvégen och dorr K1
fran Karamzinsstranden). Mottagning av aktiedgare som
har anmalt sig till stimman 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 1 april 2015 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. Aktiedgare som onskar delta i
bolagsstimman ska anmadla sig senast den 9 april 2015
kl. 16.00 (EET). Anmaélan till bolagsstdamman kan goras:

» pabolagets internetsidor www.munksjo.com/bolags-
stamma

» per e-post yhtiokokous@munksjo.com,

» per brev till adressen Munksjo Oyj, Bolagsstamma,
Kaserngatan 46-48, 00130 Helsingfors, eller

» per telefon under kontorstid till numret 010-234 5004

Kallelsen till och tilldggsinformation om bolagsstimman
finns pa www.munksjo.com/bolagsstamma.
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Styrelsens dividendférslag

Enligt balansrdkningen per den 31 december 2014 har
bolaget inga utdelningsbara vinstmedel. Styrelsen fore-
slar darfor att ingen dividend (utdelning) for rdkenskaps-
aret 2014 ska delas ut.

Styrelsen foreslar for bolagsstémman att 0,25 euro per
aktie utdelas till aktiedgarna som kapitalaterbéring fran
fonden for inbetalt fritt eget kapital pa basis av den
balansrakning per den 31 december 2014 som faststéllts
av bolagsstimman. Aterbaringen av kapital utbetalas till
aktiedgare som pa avstdmningsdagen for betalningen
den 17 april 2015 &r registrerad i bolagets aktiedgarfor-
teckning vilken fors av Euroclear Finland Ab. Styrelsen
foreslar att kapitalaterbéringen betalas den 24 april 2015.

Munksj6 som en investering

Information om Munksjoé som en investering uppdate-
ras kontinuerligt pa bolagets investerarsidor pa
www.munksjo.com/investerare.

Finansiell information fér 2015

Delarsrapport januari-mars 29 april 2015
Delarsrapport januari—juni 23juli 2015
Delarsrapport januari-september 3 november 2015
Bokslutskommuniké for 2015 11 februari 2016



Produktion: Munksjo i samarbete med Hallvarsson & Halvarsson
Foto: Mats Andersson, Casper Hedberg, Peter Hoelstad, Carl-Robert Jonzon, Elena Kraskowski och Nexans sidan 16
Tryck: TMG Stockholm 2015



Made by Munks;j6 -

Intelligent pappersteknologi
Munksjo ar 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, kék och
mobler till releasepapper, kon-
sumentnara forpackningar och
energioverféring. Omstéllning-
en till ett hallbart samhalle &r
en naturlig drivkraft fér Munk-
sjos tillvaxt da produkterna
kan ersétta icke fornyelsebara
material. Detta dr vad "Made
by Munks;j6” star for.

Munksjo Oyj
Kaserngatan 46-48
00130 Helsingfors
Finland

Tel: +358 10 234 5000

Munksjo Oyj

Box 70365

107 24 Stockholm
Sverige

Tel: 010-250 1000
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