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Bolagsstyrning

Bolagsstyrningsrapport 2016

Munksjo Oyj ("Munks;jo” eller "bolaget”)
ar ett finskt publikt aktiebolag. Munksjos
aktier handlas pa Nasdaq Helsingfors
och Nasdagq Stockholm. I'sin bolagsstyr-
ning foljer Munks;jo géllande lagar och
férordningar, inklusive den finska aktie-
bolagslagen (624/2006 inklusive dnd-
ringar), den finska virdepappersmark-
nadslagen (746/2012 inklusive &nd-
ringar), reglerna for Nasdaq Helsingfors
samt bolagets bolagsordning. Dessutom
féljer Munks;jo den finska koden for
bolagsstyrning (finska koden), utfardad
av Vardepappersmarknadsféreningen
2015.Koden finns pd www.cgfinland.fi/sv.
Munksjo avviker inte fran den finska
kodens rekommendationer. Bolaget f6ljer
aven den svenska reviderade bolags-
styrningskoden (svenska koden), som
trddde i kraft den 1 november 2015, med
de undantag som ndmns i bilagan till
denna bolagsstyrningsrapport. Avvikel-
serna beror pa skillnaderna mellan
svensk och finsk lagstiftning, kod och
praxis och det faktum att bolaget foljer
regler och praxis i Finland. Den svenska
koden finns tillgdnglig pa internetsidan
www.corporategovernanceboard.se.
Munksjos bolagsstyrningsprinciper
har godkénts av Munksj0s styrelse.
Denna rapport har upprattats i enlig-
het med vardepappersmarknadslagens
7 kap. 7 § och den finska koden. Bolagets
revisionskommitté har behandlat rap-
porten. Denna rapport presenteras som
en sdrskild berittelse separat fran verk-
samhetsberattelsen.

Bolagsstyrningsstruktur

Munksjos bolagsstyrning &r baserad pa
en tydlig fordelning av uppgifter mellan
bolagsstdamman, styrelsen och vd.

Bolagsstimma

Bolagsstdmman dr Munksjos hogsta
beslutande organ och sammantriader
vanligen en gang per ar. Dess uppgifter
och férfaranden definieras i finska
aktiebolagslagen och bolagets bolag-
sordning. Vissa viktiga fragor, sdsom
andringar av bolagsordningen, faststal-
lande av bokslut, godkdnnande av
utdelning av dividend (utdelning), ater-
betalning av kapital till aktiedgarna, kop
och overlatelse av egna aktier samt val
av styrelseledamdéter och revisorer faller
inom bolagsstdmmans ensamma
beslutsratt.

Styrelsen sammankallar till bolags-
stdimman. Den ordinarie bolagsstam-
man ska hallas inom sex (6) manader
efter rakenskapsperiodens slut. En extra
bolagsstdmma ska hallas nér styrelsen
anser att det dr nddvandigt eller om
bolagets revisor eller en eller flera aktie-
dgare som tillsammans innehar minst
tio (10) procent av aktierna skriftligt sa
kraver for att ta upp en given fraga, eller
om det i 6vrigt kravs enligt lag.

Bolagsstdmman behandlar de fragor
som styrelsen foreslagit. Enligt den fin-
ska aktiebolagslagen far en aktiedgare
ocksa begira att ett d&rende upptas till
behandling pa nésta bolagsstdmma. En
sadan begéran ska goras skriftligt till
bolagets styrelse senast den dag som
anges av bolaget pa dess webbplats.

Datumet skall publiceras pa bolagets
webbplats senast vid slutet av den raken-
skapsperiod som foregar bolagsstdm-
man. Begiran anses alltid ha kommiti
rétt tid om styrelsen har underrittats om
begéran senast fyra (4) veckor fore kallel-
sen till bolagsstdimma publicerats.

Enligt bolagets bolagsordning publi-
ceras kallelser till bolagsstdmma pa
bolagets webbplats tidigast tre (3)
manader och senast tre (3) veckor fore
bolagsstdamman. Kallelsen far under
inga omsténdigheter publiceras senare
an nio (9) dagar fére bolagsstimmans
avstdmningsdag. Styrelsen kan dess-
utom besluta om att publicera kallelsen
isin helhet eller delvis pa ett alternativt
satt som den finner lampligt. Kallelsen
ska innehélla information om de fragor
som ska tas upp pa bolagsstdimman och
annan information som krévs enligt
aktiebolagslagen och den finska koden.

Kallelsen till bolagsstdamman,
bolagsstdammohandlingarna (till exem-
pel bokslutet, verksamhetsberattelsen
och revisionsberéttelsen) och forslag till
beslut pa bolagsstimman ska finnas till-
gangliga pa bolagets webbplats senast
tre (3) veckor fore bolagsstdmman.

Protokollet fran bolagsstimman
publiceras pa bolagets webbplats inom
tva (2) veckor efter bolagsstimman.
Bolagsstdmmans beslut publiceras
ocksa genom ett borsmeddelande
omedelbart efter stimman. De doku-
ment som hor samman med bolags-
stdamman ska vara tillgidngliga pa bola-
gets webbplats under minst fem (5) ar
efter stdmman.
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Aktiedgare far delta i en bolagsstimma

antingen personligen eller genom
ombud. Anmaélan om deltagande vid en
bolagsstdmma maste ldmnas senast pa
den dag som anges i kallelsen till
bolagsstamman.

Endast aktiedgare som pa avstam-
ningsdagen (dvs. atta (8) arbetsdagar
fore bolagsstimman) &r registrerade i
Munksjos aktiedgarforteckning som
fors av Euroclear Finland Ab har rétt att
delta vid en bolagsstémma. Innehavare
av forvaltarregistrerade aktier kan till-
falligt registreras i denna aktiedgarfor-
teckning och de ombeds dérfor att kon-
takta sina depabanker for att fa de
instruktioner som behdvs for sddana
tillfalliga registreringar och utfdrdande

Bolagsstyrningsstruktur

av fullmakter. Ett befullmaktigat ombud
ska forevisa en daterad fullmakt eller pa
annat tillforlitligt satt styrka sin ratt att
foretrada aktiedgaren.

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

Munks;jo har en aktieserie. Varje
aktie medfor en rosti alla fragor som
behandlas av en bolagsstdmma. En
aktiedgare har ratt att rosta vid bolags-
stimman om aktiedgaren anmalt sitt
deltagande vid motet senast pa den dag
som anges i kallelsen till bolagsstam-
man, vilket inte ska vara tidigare &n tio
(10) dagar fore bolagsstdimman. En
aktiedgare far vid bolagsstdémman rosta
pé olika sitt med olika aktier och en
aktiedgare far &ven rosta med endast en
del av sina aktier. Munks;jos bolagsord-
ning innehaller inga bestdmmelser om
inl6sen eller réstbegransningar.

De flesta beslut av bolagsstdimman
kraver enkel majoritet av de avgivna
rosterna vid bolagsstimman. I ett val
ska den person som far hogst antal ros-
ter anses vald. Bolagsstdmman far dock,
fore ett val, besluta att en person for att
bli vald ska fa mer &n hélften av de
avlagda rosterna. Det finns dock flera
fragor som enligt aktiebolagslagen kra-
ver tva tredjedelars (2/3) majoritet av de
avgivna rosterna och av de aktier som ar
representerade vid bolagsstimman.

v

Styrelsekommittéer

Bolagsstyrning

Bolagsstdamman, dir 127 aktiedgare var
representerade, holls den 6 april 2016.
En extra bolagsstdmma holls den
11 januari 2017, dar 183 aktiedgare var
representerade. Den extra bolagsstam-
man fattade beslut i enlighet med
fusionsplanen om sammanslagningen
av bolaget och Ahlstrom Abp ("Ahlst-
rom”) genom en absorptionsfusion var-
vid Ahlstroms samtliga tillgdngar och
skulder i enlighet med aktiebolagslagen
6vergar till bolaget utan ett likvidations-
forfarande samt att godkdnna fusions-
planen. Registreringen av fusionen for-
véntas ske i borjan av det andra kvarta-
let 2017.

Valberedningen

Bolagsstdamman beslotienlighet med
styrelsens forslag den 13 maj 2013
enhailligt om att inrdtta en valberedning
for aktiedgarna pé obestdmd tid, for att
framstalla forslag till bolagsstamman
om medlemmarna i styrelsen (inklusive
en rekommendation avseende vem som
skall viljas till styrelsens ordférande)
samt ersattningen for styrelsens, styrel-
sekommittéernas och valberedningens
medlemmar. Valberedning skall dven
etablera de principer om mangfald som
den tillampar.

Enligt valberedningens stadgar ska
den bestd av foretradare for de tre
storsta aktiedgarna i bolaget samt av
styrelsens ordférande och ytterligare en

v

Styrelsen

A 4
Verkstéllande direktor
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Intern kontroll
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Bolagsstyrning

person som utses av bolagets styrelse
och som ingér som sakkunniga.

Rétten att utse aktiedgarrepresen-
tanter vilar hos de tre aktiedgare vars
andel av alla rostratter i bolaget den
31 maj fore nédsta bolagsstimma &r
storst pa grundval av bolagets aktie-
agarforteckning hos Euroclear Finland,
samt det register 6ver aktiedgare som
fors av Euroclear Sweden. Innehav av en
aktiedgare som enligt den finska vérde-
pappersmarknadslagen har en skyldig-
het att uppge sitt aktieinnehav (flagg-
ningsplikt), som ar indelat i flera fonder
eller register, summeras vid berdk-
ningen av andelen av alla rostrétter, for-
utsatt att denna aktiedgare forevisar en
skriftlig begdran om detta for bolagets
styrelseordférande senast den 30 maj
fére nésta bolagsstdimma.

Déarutéver ska innehav av en grupp
aktiedgare, som har avtalat om att utse
en gemensam foretradare till valbered-
ningen, summeras vid berdkningen av
andelen av alla rostratter, forutsatt att
aktiedgarna i fraga lagger fram en
gemensam skriftligbegédran om detta
tillsammans med en kopia av sadant
avtal for bolagets styrelseordférande
senast den 30 maj fére bolagsstimman.
Innehavare av forvaltarregistrerade
aktier skall beaktas vid berdknandet av
de tre stOrsta aktiedigarna, om sadan
innehavare skriftligen framstéller
sadan begdran till bolagets styrelse-
ordférande och chefsjurist senast den
30 maj det ar som foregar bolagsstam-
man. Till sddan skriftlig begéran skall
bildggas dokumentation som styrker
aktiedgarens innehav av de férvaltar-
registrerade aktierna. Om en aktiedgare

Styrelsens arsschema
2016-2017

(Exklusive moten relaterade
till den planerade fusionen
med Ahlstrom.)

/ 2016

bokslutskommuniké

beréttelse 2015

FEBRUARI

styrelsens forslag

- HR-strategi och prioriteringar

- Lonedversyn for ledningsgruppen
- Godkénnande av STI-utfall 2015

- Godkannande av
bokslut och verksamhets-

MARS

- Granskning och godkdnnande av

- Forslag till férdelning av vinst samt granskning
av den externa revisionsberédttelsen
- Kallelse till bolagsstdmman, inklusive

inte vill utnyttja sin nomineringsratt
gar rétten over 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 AC Invest Five B.V,, Kai Nahi, Kasper
Kylmala, Niklas Lund, Carl Ahlstrom och
Michael Sumelius), Alexander Ehrnrooth
(utsedd av Viknum AB) och Mikko
Mursula (utsedd av Omsesidiga
Pensionsforsdkringsbolaget lmarinen).
Styrelsens ordférande Peter Seligson
och Mats Lindstrand medverkar som
sakkunniga medlemmar i valbered-
ningen. Samtliga ledamoter av valbe-
redningen dr oberoende av bolaget och
ingen dr anstélld av bolaget. Sedan den
nuvarande valberedningen utsags i juni
2016 har den sammantréitt en (1) gang.

Den 26 januari 2016 foreslog valbe-
redningen for bolagsstdmman som
halls den 6 april 2016 att antalet styrel-
seledamoéter 6kas till sju (7) att av nuva-
rande ledamoéter omviljs; Peter Selig-
son, Sebastian Bondestam, Alexander
Ehrnrooth, Hannele Jakosuo-Jansson
och Elisabet Salander Bjorklund. Dess-
utom foreslog valberedningen att Anna
Ohlsson-Leijon och Mats Lindstrand
skulle véljas som nya ledamoter av sty-
relsen. Valberedningen foreslog ytter-
ligare att styrelsen, dess kommittéers
och valberedningens arvoden skulle
hallas oférdndrade forutom att styrel-
sens viceordférande skulle erhalla ett
arvode pa 50 000 euro om aret. Valbered-
ningen féreslog ocksa for bolagsstam-
man att nagra dndringar skulle goras i
valberedningens arbetsordning nar-

- Konstituerande méte
for den nya styrelsen

- Granskning av styrelsens
respektive kommittéernas
stadgar samt vd-instruktion

- Godkdnnande av
delarsrapport

MA]

mast som en f6ljd av den nya finska
koden som tridde i kraft den 1 januari
2016. Enligt forslaget ska valberedning-
ens arbetsordning dndras genom att
man lagger till (i) en ratt for forvaltarre-
gistrerade aktiedgare att kunna beaktas
da valberedningen utses, (ii) en ny upp-
gift for valberedningen att inkludera en
rekommendation i sitt forslag av styrel-
seledamoéter géllande vem som ska
utses till styrelsens ordférande, (iii) en
ny uppgift for valberedningen att redo-
gora for sina mangfaldsprinciper, (iv) en
ratt for valberedningen att avgora vilka
kunskaper och kompetenser som erfor-
dras av styrelsens ledamoter vid varje
enskilt tillfalle, genom att fran arbets-
ordningen avldgsna den lista 6ver de
kunskaper och kompetenser som ska
innehas av styrelsens ledamaoter och (v)
en ratt for valberedningen att erhalla
information om de faktorer som péaver-
kar bedémningen av styrelseledamoter-
nas oberoende. I samband med detta
féreslog man att vissa dndringar av
framst teknisk natur d&ven gors.

Valberedningen antog den 6 oktober
2016 en policy avseende mangfald i
Munks;jo Oyj:s styrelse. Som vidare
anges i mangfaldspolicyn, anser valbe-
redningen att mangfald inom styrelsen
ar essentiellt for att stodja bolaget i dess
strdvan att na de strategiska méalen och
att sdkerstdlla att styrelsen uppfyller
sina fiducidra plikter. Styrelsearbetet
kraver forstaelse for kulturskillnader,
varderingar och olika sétt att bedriva
affarsverksamhet.

Mangfald inom styrelsen beddms
utifran ett antal aspekter, inklusive kon,
alder, nationalitet och kulturell bak-

- Strategi
- Affarsplan
for 2017-2019
- Successions-
planering

- Godkdnnande
av delarsrapport
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grund. Valberedningen anser att det ar
viktigt att styrelsen har en lamplig
aldersmix samt ledaméter med olika

erfarenheter, utbildnings- och yrkes-
bakgrund. Styrelsens sammanséttning
skall ocksa ta i beaktande bolagets dgar-
struktur och det ar 6nskvért att styrel-
sens har ledaméter med erfarenhet av
internationell affarsverksamhet och
bakgrund fran olika industrier, positio-
ner, kulturer och lander. Det &r nédvan-
digt att ha ledamdter av bagge kon. Val-
beredningen stravar efter att uppna
mangfaldsmalen genom att kontraktera
professionella radgivare for att bitrdda
vid rekrytering av nya styrelseledamo-

SEPTEMBER

- Godkénnande av del-

arsrapport

Munksj6 2016

OKTOBER

ter som uppfyller kriterierna i mang-
faldspolicyn. Valberedningen anser att
den till 6vervdgande del har kunna upp-
fylla dessa kriterier. Bigge konen ar val
representerade i bolagets styrelse, varav
43 procent ar kvinnor.

Pa grund av fusionen mellan bolaget
och Ahlstrom kommer arsstimman att
hallas senare &n vanligt, efter det att
fusionen verkstallts. Av detta skél har
flertalet av valberedningens moéten
senarelagts till perioden efter verkstal-
landet av fusionen. Foljaktligen, och i
motsats till foregaende ar, kan inte infor-
mation avseende valberedningens sam-

- Granskning av policyer

NOVEMBER

2017

- Granskning och godkdnnande av bokslut, verksamhets-
berattelse och forslag till fordelning av vinst

samt granskning av den externa revisionsberattelsen
- Bonusutfall 2016 fér vd och ledningsgrupp

Bolagsstyrning

mantranden under varen 2017 inklude-
ras idenna bolagsstyrningsrapport.

Styrelsen

Styrelsens roll dr att leda bolagets verk-
samhet pa bédsta mojliga satt och atti
sitt arbete bevaka bolagets och dess
aktiedgares intressen. I enlighet med
Munksjds bolagsordning, efter &ndring
vid den extra bolagsstdmman den 11
januari 2017, ska styrelsen besta av
minst fyra (4) och hogst tolv (12) leda-
moter som utses av bolagsstimman.
Styrelseledamoterna ska utses for ett ar
itaget. Valberedningen framstaller ett
forslag till styrelsens sammanséttning
for bolagsstimmans beslut.

I styrelsens sammansattning ska
hénsyn tas till de krav som bolagets
verksamhet stéller samt till bolagets
utvecklingsfas. En person som véljs till
ledamot skall ha tillracklig kunskap och
kompetens for uppdraget och mojlighet
att dgna tillracklig tid for styrelsearbe-
tet. Antalet ledamoter och styrelsens
sammansattning skall géra det mojligt
for styrelsen att arbeta effektivt. Bagge
kon skall vara representerade i styrelsen.

Det dr styrelsens uppgift att bedoma
dess ledamoters oberoende. Majoriteten
av styrelseledamoterna ska vara obero-
ende av bolaget. Dessutom ska minst
tva av styrelseledaméterna vara obero-
ende av bolagets betydande aktiedgare.
Styrelsen har allméan befogenhet att
besluta om och agera i fragor som inte
enligt lag eller bestdmmelserna i bolag-
sordningen ar férbehallna nagot annat
styrande organ i bolaget. Styrelsen
ansvarar for forvaltningen av bolaget

- Budget 2017

- Bonusmal 2017

- Loneoversyn for ledningsgruppen
- Styrelsens sjédlvutvérdering

FEBRUARI

- Granskning och godkédnnande
av bokslutskommuniké




Bolagsstyrning

och dess verksambhet. Styrelsen ansva-
rar ocksa for att bokforing och finansiell
administration ordnas &ndamalsenligt.
De operativa principerna och huvud-
uppgifterna for styrelsen har definierats
istyrelsens arbetsordning och innefat-
tar bland annat f6ljande uppgifter:
faststélla verksamhetens mal och
strategi,

utse, kontinuerligt utvirdera och vid
behov avsitta vd fran dennes befatt-

ning,

se till att det finns &ndamalsenliga
system for att 6vervaka och kontrol-
lera koncernens verksamhet och
finansiella stédllning jamfort med
dess angivna mal,

se till att det finns en tillfredsstal-
lande kontroll av bolagets efterlev-
nad av lagar och andra regler som
giller for bolagets verksamhet,

se till att riktlinjer som styr bolagets
och koncernens etiska uppférande
antas och

se till att bolagets externa informa-
tionsgivning kdnnetecknas av
oppenhet och ar korrekt, rattidig,
relevant och tillforlitlig, genom att
bland annat anta en kommunika-
tionspolicy.

Styrelsens aktieinnehav 31 december 2016

Styrelsen gor varje ar en sjalvutvarde-
ring av sin prestation, sina processer
och arbetsmetoder. Ar 2016 gjordes
utvirderingenmed hjilp av ett IT-verk-
tyg och dess resultat rapporterades till
till valberedningen och styrelsen vid
deras moten.

Bolagsstdmman den 6 april 2016
faststéllde styrelsemedlemmarnas
antal till sju (7). Till styrelseledaméter
valdes Sebastian Bondestam, Alexander
Ehrnrooth, Hannele Jakosuo-Jansson,
Mats Lindstrand, Anna Ohlsson-Leijon,
Elisabet Salander Bjorklund (vice ordfo-
rande) och Peter Seligson (ordforande).
Information om styrelsens medlemmar
och deras aktieinnehav finnsislutet av i
rapporten samt nedan.

Alla styrelsemedlemmar dr obero-
ende av bolaget och Sebastian Bonde-
stam, , Hannele Jakosuo-Jansson, Mats
Lindstrand, Anna Ohlsson-Leijon och
Elisabet Salander Bjorklund &r obero-
ende av Munksjos betydande aktied-
gare. Peter Seligson dr inte oberoende av
bolagets betydande aktiedgare AC
Invest Five B.V,, som dr Ahlstrom Capital
Oy:s dotterbolag, och Alexander Ehrn-
rooth dr inte oberoende av bolagets
betydande aktiedgare Viknum AB, som
dar ett dotterbolag till Virala Oy Ab.

Under 2016 sammantrddde Munks;jos
styrelse nitton (19) ganger, varav atta (8)
moten holls via telefon.
Medlemmarnas métesdeltagande
framgar av tabellen nedan. Det ovanligt
hoga antalet styrelsemd&ten under 2016
berodde pa forhandlingarna avseende
fusionen mellan bolaget och Ahlstrom.
Peter Seligson, Alexander Ehrnrooth och
Sebastian Bondestam anmaélde sjélva
att de hade en intressekonflikt och del-

Ledningsgruppens aktieinnehav 31 december 2016

Medlem Titel Aktier Totalt Medlem Titel Aktier
S I
Peter Seligson Ordférande 312504 530057 Jan Astrém Vd och koncernchef 12833
Maka 5534 Pia Aaltonen-
- - Forsell CFO 4274
Agande via kontrollerade — -
bolag: Senior Vice President
- Gustav Adlercreutz och General Counsel 4475
Baltiska Handel A.B. 212019 — -
N . » Senior Vice President
Fredrik Cappelen Vice ordférande 7138 7138 Anna Bergquist Strategic Development 7181
Elisabet Salander Bjérklund = Styrelsemedlem 4200 4200 Senior Vice President
Sebastian Bondestam Styrelsemedlem 1591 77 517 Anna Selberg Communications -
Maka och barn 75926 Asajackson Senior Vice President HR 2039
Alexander Ehrnrooth Styrelsemedlem 1000 6051000 ) Senior Vice President
- - Anders Hildeman  Sustainability 2500
Aktier som innehas av - - :
organisationer ddr personen Executive Vice President
utdvar inflytande (betydande . och President Release
ekonomiskt intresse, ingen Daniele Borlatto Liners 4283
kontroll): Norbert Mix President Decor 888
Viknum AB 6050000 President Industrial
Hannele Jakosuo-Jansson Styrelsemedlem 1000 1000 Dan Adrianzon Applications 4275
Mats Lindstrand Styrelsemedlem - 54 084 . President Graphics and
- ; Roland Le Cardiec  Packaging 4406
Agande via kontrollerade
bolag:
DNK Invest AB 54 084
Anna Ohlsson-Leijon Styrelsemedlem -
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toginte i styrelsemdoten som dgnades at
fusionen.

Vid den extra bolagsstdmman den
11 januari 2017 beslots, villkorat av att
fusionen mellan bolaget och Ahlstrom
verkstills, att antalet styrelseledaméter
skall vara elva (11). Sebastian Bonde-
stam, Alexander Ehrnrooth, Hannele
Jakosuo-Jansson, Mats Lindstrand, Anna
Ohlsson-Leijon, Elisabet Salander Bjork-
lund, Peter Seligson, Hans Sohlstrom,
Harri-Pekka Kaukonen, Johannes Gul-
lichsen och Jan Inborr valdes till styrelse-
ledamoter fran och med datumet for
registreringen av verkstéllandet av fusi-
onen till och med darpa nastféljande
arsstdmma.

Styrelsekommittéer

Styrelsen utser varje ar en revisions-
kommitté och en ersédttningskommitté
samt ordforande for respektive kom-

mitté, och far dven utse andra perma-
nenta kommittéer om det anses nod-
vandigt vid dess konstituerande méte
efter bolagsstimman. Kommittéernas
sammansattning, uppgifter och arbets-
férfaranden ska definieras av styrelsen i
de stadgar som bekréftas for kommitté-
erna. Kommittéerna rapporterar regel-
bundet om sitt arbete till styrelsen. Alla
styrelseledamoter har ratt att ndrvara
vid kommittéernas sammantrédden och
har tillgang till information avseende
kommittéernas arbete, oavsett om de ar
ledamoter av ndmnda kommitté.

Revisionskommittén
Revisionskommittén bestar av minst tre
(3) ledamoéter. Majoriteten av ledamo-
terna i revisionskommittén ska vara
oberoende av bolaget. Dessutom ska
minst en ledamot vara oberoende av
bolagets betydande aktiedgare. Leda-

Styrelsens och kommittéernas métesnéirvaro 2016

Bolagsstyrning

moterna i revisionskommittén skall
besitta den expertis och erfarenhet som
uppdraget kriver. Minst en ledamot
skall besitta expertis inom bokfdring,
redovisning eller revision.

Enligt sina stadgar hjalper revisions-
kommittén styrelsen att uppfylla sitt
overvakningsansvar och férbereder
dven vissa redovisnings- och revisions-
drenden som ska hanteras av styrelsen.
Dessutom ldmnar revisionskommittén
rekommendationer for valet och avsatt-
ningen av externa revisorer och deras
ersdttning samt godkdnner de externa
revisorernas revisionsplan baserat pa
revisorernas forslag. Bland sina andra
uppgifter granskar och évervakar revi-
sionskommittén den finansiella rappor-
teringsprocessen, effektiviteten i det
interna kontrollsystemet och riskhante-
ringen samt revisionsprocessen. Revi-
sionskommittén bevakar och godkan-
ner inkdp av tillatna icke-redovisnings-
relaterade tjdnster fran revisorerna och
granskar revisorernas bekraftelse avse-
ende oberoende.

Den 6 april 2016 utsag styrelsen tva
kommittéer, revisionskommittén och
ersdttningskommittén. Revisionskom-
mitténs medlemmar fran och med det
ovan ndmnda datumet var Elisabet
Salander Bjorklund (ordférande), Sebas-
tian Bondestam och Anna Ohlsson-
Leijon. Alla medlemmar &r oberoende
av bolaget och av bolagets betydande
aktiedgare. Samtliga har den expertis
och erfarenhet som utférandet av revi-
sionskommitténs uppdrag kraver samt
erfarenhet av bokforing, redovisning
eller revision. Under 2016 samman-
traddde revisionskommittén sju (7)
ganger, inklusive vid tva (2) tillfallen per
telefon. Medlemmarnas moétesdelta-
gande framgar av tabellen nedan till
vanster.

Ersdttningskommittén

Styrelse- Revisions- Erséttnings- X L . .
Medlem medlemsedan  Styrelse  kommittén kommittén Ersattningskommittén bestar av minst
Peter Seligson 2012 2(9) 5(5) tri (31) lzdar?oter, Var? v at1>1a ska (\ilara s
Sebastian Bondestam 2013 9(9) 7(7) ;e lse € irfmte{ zom ;ar Ob elroen i?v
olaget. Foretradare for bolagets hégsta
Alexander Ehrnrooth 2014 9(9) 1(1) 4(4) g L. "g . g
ledning far inte vara ledaméter i kom-
Hannele Jakosuo-Jansson 2013 16 (19) 5(5) L, . . .
- mittén. Enligt sin stadga hjélper ersatt-
Elisabet Salander Bjorklund 2013 19 (19) 7(7) . T,
- ningskommittén styrelsen med en
Mats Lindstrand 2016 17 (17) L .
— effektiv forberedelse och hantering av
Anna Ohlsson-Leijon 2016 14 (17) 6(7) . .. .
- - - de fragor som hor samman med utndm-
Fredrik Cappelen till april 2016 1(1) 1(1)
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Bolagsstyrning

nandet och avsdttandet av vd och andra
medlemmar av bolagets hogsta ledning
samt deras ersittning.

Den 6 april 2016 utsag styrelsen tva
kommittéer, revisionskommittén och
ersattningskommittén. Ersdttnings-
kommitténs medlemmar fran och med
det ovan ndmnda datumet var Peter
Seligson (ordférande), Alexander Ehrn-
rooth och Hannele Jakosuo-Jansson.
Samtliga medlemmar ar oberoende av
bolaget och inte anstéllda av bolaget.
Under 2016 sammantrddde ersittnings-
kommittén sju (7) ganger, inklusive vid
tva (2) tillféllen per telefon. Medlem-
marnas motesdeltagande framgar av
tabellen till véinster.

Verkstillande direktoren
Verkstdllande direktoren utses av sty-
relsen och dennes anstéllningsavtal
godkdnns av styrelsen.Vd ansvarar for
den dagliga ledningen av bolaget. Vd:s
uppgifter styrs framst av den finska
aktiebolagslagen och vd-instruktionen,
och vd leder den operativa verksamhe-
ten och framstéller information och
beslutsunderlag till stod for styrelsens
beslutsfattande samt presenterar sina
iakttagelser pa styrelsesammantra-
dena.Vd far inte véljas till styrelsens
ordférande.

I enlighet med den finska aktiebo-
lagslagen har vd rétt att besluta sjdlvi
vissa bradskande fragor som annars
skulle ha kravt ett styrelsebeslut.

Jan Astrdm #r bolagets vd. Detalje-
rade uppgifter om vd och hans aktiein-
nehav redovisas pa sidorna 40 och 48.

Ledningsgrupp

Ledningsgruppen bestar av vd, funk-
tionscheferna och affdirsomradesche-
ferna. Medlemmarna iledningsgruppen
foresléas av vd och utses av styrelsen.
Medlemmarna i ledningsgruppen rap-
porterar till vd.

Vd, finans- och ekonomidirektéren
och funktionscheferna sammantrader
tillsammans med affairsomradesche-
ferna och ledningen for affédrsomradena
varje manad for att diskutera affarsom-
radenas prestation och ekonomiska
situation. I tillldgg sammantrdder led-
ningsgruppen for att diskutera koncer-

nens prestanda samt fradgor som ror
strategi, budget, prognoser och koncer-
nens verksamhetsutveckling.

I enlighet med de policyer och rikt-
linjer som har faststéllts av styrelsen
ansvarar koncernfunktionerna for
affarsutveckling, distribution av ekono-
miska resurser mellan koncernens
verksamheter, kapitalstruktur och risk-
hantering. Deras uppgifter omfattar
ocksa fragor som ror koncernens forsk-
ning och utveckling, férvarv och férsalj-
ningar, samordning av inkop, koncern-
redovisning, personaladministration,
intern och extern kommunikation, IT,
juridik och uppf6ljning av hélsa och
sdkerhet, miljo, hallbar utveckling,
kvalitet samt vissa storre projekt.

I slutet av 2016 bestod lednings-
gruppen av elva medlemmar. Lednings-
gruppens sammansattning, medlem-
marnas biografiska uppgifter och res-
pektive ansvarsomraden samt aktie-
innehav ibolaget presenteras pa
sidorna 40 och 48-49.

Ersdttning

Ersdttningen till styrelseledamoterna,
styrelsekommittéerna och valbered-
ningen beslutas av Munksjos bolags-
stdémma baserat pa forslag fran valbe-
redningen.

Styrelsen beslutar om ersittningen
till vd pa grundval av ett forslag fran
ersdttningskommittén och om ersétt-
ningen till évriga ledande befattnings-
havare pa grundval av ett forslag fran
vd, vilket granskats av ersdttningskom-
mittén.

Syftet med ersdttningen &r att
frdmja langsiktig finansiell framgang,
bolagets konkurrenskraft och gynnsam
utveckling av aktiedgarvardet. Ersitt-
ningen baseras pa forbestdmda och mat-
bara prestations- och resultatkriterier.

I enlighet med den finska koden
publicerar bolaget sin erséttningsfor-
klaring pa sin webbplats.

Revisor

Malsattningen med den lagstadgade
revisionen &r att ge ett uttalande om
huruvida koncernbokslutet och moder-
bolagets bokslut ger en réittvisande bild
av koncernens och moderbolagets eko-

nomiska stédllning och om resultatet av
deras verksamhet och kassafloden. Har-
till omfattar den lagstadgade revisionen
en granskning av bokféringen och for-
valtningen. Revisorerna bedémer om
uppgifterna i verksamhetsberéttelsen
och bokslutet dr enhetliga och om verk-
samhetsberdttelsen har upprittats i
enlighet med géllande bestdmmelser
om upprattande av verksamhetsberat-
telse.

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

Revisionskommittén framstéller ett
forslag till utndmnandet av Munksjos
revisorer, vilket 1aggs fram for bolags-
stdimman for beslut. Den ersédttning
som betalas till revisorerna beslutas av
bolagsstdmman och bedéms arligen av
revisionskommittén.

Munks;jo Oyj:s ordinarie bolags-
stdmma beslot den 6 april 2016 att vélja
KPMG Oy till bolagets revisor. KPMG Oy
har utsett CGR Sixten Nyman till ansva-
rig revisor. Bolagets dotterbolag revide-
ras lokalti enlighet med lokal lagstift-
ning av KPMG:s revisionsnétverk i res-
pektive land.

Till revisorerna har i arvoden for den
lagstadgade revisionen for hela koncer-
nen betalats MEUR 0,5 under 2016. De
icke revisionsrelaterade konsultations-
arvodena uppgick till MEUR 0,2. Dessa
arvoden gillde framst skatte- och
annan konsultation.

Riskhantering
Munksjokoncernen har en riskhante-
ringspolicy som granskas och godkanns
arligen av styrelsen. I policyn beskrivs
principerna for riskhanteringsproces-
sen samt férdelningen av ansvar och
rapportering inom koncernen, for att
sdkerstilla att risker halls under upp-
sikt och hanteras pa ett korrekt sétt
Styrelsen ansvarar for riskéversikten
inom koncernen och vd ansvarar for att
beddma och rapportera koncernens kon-
soliderade riskexponering till styrelsen.
Munks;jo har en definierad process
for att identifiera, bedoma, minska och
halla uppsikt 6ver risker for att stodja
uppnaendet av strategiska och kom-

Munksj6 2016



mersiella mal. Riskerna identifieras
primért av affirsomradena och
ledningsgruppsteam i enlighet med
koncernens riskhanteringspolicy. Led-
ningsgrupperna skall uppdatera sin ris-
kutvardering atminstone en gang per ar.

Riskhanteringsprocessen ingar
ocksa i den interna kontrollramen, och
Munksjos kontrollstruktur pa process-
niva har skapats med hjalp av en risk-
baserad strategi for att definiera de
enskilda kontrollpunkterna.

Intern kontroll och riskhanterings-
system for ekonomisk rapportering
Styrelsen och vd har det 6vergripande
ansvaret for de interna kontrollerna.vd
ansvarar for att sdkerstélla att proces-
ser och rutiner finns tillgéngliga for att
sakerstédlla de interna kontrollerna och
kvaliteten i den finansiella rapporte-
ringen. Styrdokument i form av policyer,
riktlinjer och instruktioner ger grunden
for att sdkerstélla underhallet av kvali-
tet pa de interna kontrollerna och den
finansiella rapporteringen. Affdrsomra-
dena och koncernfunktionerna ar
ansvariga for att policyer och instruktio-
ner tilldmpas sa att lamplig och effektiv
kontroll uppnas baserat pa respektive
enhets/funktions férutsittningar.

Den interna kontrollen och riskhan-
teringssystemen som hér samman med
den finansiella rapporteringen &r utfor-
made for att ge en tillriackligt rattvisande
bild av den finansiella rapporteringens
tillforlitlighet och forsékra att géllande
lagar och forordningar efterlevs.

Det interna ramverket for kontroll
har skapats med hjilp av en riskbaserad
strategi och inkluderar element fran
ramverket introducerat av Committee
of Sponsoring Organizations (COSO).
Det bestar av fem principiella kompo-
nenter: kontrollmiljo, riskbedémning,
kontrollaktiviteter, information och
kommunikation samt utvirdering.
Eftersom de flesta av de finansiella for-
farandena utfors pa enhetsniva utfors
dven en stor del av kontrollerna pa
enhetsniva.

Detaljerade finansiella rapporter
framstalls varje ménad, pa bade afférs-
omradesniva och koncernniva. Bolagets
priméra rapporteringssegment dr base-
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rade pa bolagets affairsomraden: Decor,
Release Liners, Industrial Applications,
Graphics and Packaging samt Ovrigt
(koncerngemensamt, koncernelimine-
ringar och justeringar). En viktig del av
koncernens interna kontrollprocess ar
sammantrddena, som halls inom varje
affdrsomrade, dér vd, finans- och eko-
nomidirektoren, funktionscheferna och
koncernens controller, tillsammans
med den operativa ledningen for affars-
omradet, granskar manadens resultat
jamfort med prognoser osv.Vid dessa
sammantrdden utférs granskningar och
analyser av bland annat marknadssitu-
ationen, orderbokningar, intdktstrender,
kassaflode och bundet kapital. Dess-
utom initieras eventuella férbattrings-
atgérder.

Den finansiella rapporteringen upp-
rdttas pa likvardigt sattialla koncer-
nens bolag. Munksjos redovisningsprin-
ciper foljer International Financial
Reporting Standards (IFRS).I tilldgg till
IFRS finns mer specifika tilldampnings-
anvisningar och policyer i Munksjos
rapporteringsmanual/ekonomihand-
bok. Munksj6s redovisnings- och rap-
porteringsfunktion dr ansvarig for att
uppratthalla koncernens redovisnings-
principer och rapporteringssystem och
genomfor kontroller for att sdkerstélla
att regelverket 4tf6ljs. Koncernens
affarsomraden konsolideras av koncer-
nens centrala redovisnings- och rappor-
teringsfunktion.

Bolagsstyrning

Munks;jos utfall utvdrderas regelbun-
det pa olika organisatoriska nivaer. Kon-
cernens interna kontrollfunktion féljer
stadgar godkédnda av vd och granskade
av revisionskommittén, vilka beskriver
funktionens uppdrag och omfattning.
Den interna kontrollfunktionen beséker
bolagets verksamheter for att genom-
fora verksamhetséversyner och utvar-
dera om arbetet utfors enligt interna
processer, policyer och riktlinjer for
kontroll utifran en 6verenskommen
plan.

Under 2016 har fokus for aktivite-
terna géllande intern kontroll legat pa
uppfdljning av fjolarets genomgang av
processflodesdokumentationen och en
nygenomgang av de enheter som inte
omfattades ifjol.

Den interna kontrollfunktionen har
gjort sadana genomgangar vid fem (5)
enheter under 2016.

Under 2015 inleddes ett projekt med
malséttningen att fornya orderhante-
ringen och produktionsplaneringen
samt de finansiella systemen i bruken.
Avsikten dr att konvertera alla bruk till
samma plattform. Under detta ar imple-
menterades denna plattform i Jénko-
ping och implementering i Billingsfors
ar planerad under férsta halvaret 2017.
De aterstaende enheterna planeras att
konverteras under de foljande 3-5 aren.



Bolagsstyrning

Internrevision

Munksjo har idag inte en separat enhet
for internrevision, eftersom bolagets
organisation och storlek inte bedomts
motivera en separat intern revisionsor-
ganisation. Bolaget har kontrakterat en
extern tjansteleverantor for att utfora
visa internrevisionsatgdrder som defi-
nierats av revisionskommittén. Daruto-
ver definierar revisionskommittén och
Munksjos ekonomifunktion arligen ett
eller flera revisionsomraden utover de
lagstadgade revisionskraven.Resultaten
presenteras av revisorerna for revi-
sionskommittén och Munksjos ledning.
Munksj0s revisionskommitté utvérde-
rar arligen om det finns behov av att
dndra det sétt pa vilket internrevisionen
ar organiserad.

Transaktioner med nirstdende
personer och bolag

Bolaget haller uppsikt éver och utvarde-
rar transaktioner mellan bolaget och
dess nérstaende personer for att for-
sakra sig om att eventuella intressekon-
flikter tas i beaktande pa ett &ndamals-
enligt satt i bolagets beslutsprocess.
Bolaget for en lista av personer och
bolag som &r ndrstaende till bolaget.

Lag- och regelefterlevnad

Munksjos policy dr att inom hela orga-
nisationen f6lja tillampliga lagar och
bestammelser. Bolaget stravar efter att
uppréatthalla en etisk arbetsplats for
anstéllda pa alla nivier samt upprétt-
halla en etisk relation med kunder, leve-
rantorer och andra affarspartners.
Dessa principer ar fastslagnai
Munksjos uppforandekod och i andra
policies. Under 2016 genomfordes
e-larande traning i konkurrensratt och
anti-korruption med krav pa deltagande
av samtliga relevanta anstéllda. Daruto-
ver genomforde bolagets jurister legala
revisioner pa sex (6) enheter for att
utvarder efterlevnad av koncernens
policies och praxis. Dessa legala revisio-
ner kommer att fortsdtta under 2017.

I sin insideradministration foljer
Munks;jo tillampligt EU regelverk (sar-
skilt EU-férordningen om marknads-
missbruk (EU 596/2014) ("MAR”) samt
regler och vdgledning utgivna av Euro-

pean Securities Markets Authority
(ESMA) eller annars under MAR, samt
finska lagar (sdrskilt Vardepappers-
marknadslagen 746/2012), Nasdaq
Helsinki Ltd:s (Nasdaq Helsinki) insider-
vagledning, samt foreskrifter och
anvisningar fran Finansinspektionen
(FIN-FSA).

Nar det géller tilldimpningen av MAR
har bolaget definierat att personer i
ledande stéllning f6r Munksjos del
utgors av styrelsens ledamoter, vd, samt
ekonomi- och finanschef. Utifran bola-
gets ledningsstruktur bedéms ingen
annan senior ledningsperson i bolaget
ha regelbunden tillgang till insiderinfor-
mation avseende bolaget och befogen-
het att fatta beslut pa ledningsniva som
paverkar bolagets framtida utveckling
och afférsutsikter.

Ledningen &r férbjuden att handla
(for egen eller annans rékning), direkt
eller indirekt, i bolagets finansiella
instrument efter slutet av varje kalen-
derkvartal och fram till dagen efter
publicerandet av kvartalsrapporten
eller bokslutskommunikén (det
"Stdngda Fonstret”). Dock skall det
Stangda Fonstret alltid innefatta minst
30 kalenderdagar omedelbart fére publi-
cering av kvartalsrapporten eller bok-
slutskommunikén, inberdknat publice-
ringsdagen. Férbudet giller oavsett om
ledningspersonen innehar insiderinfor-
mation vid sadan tidpunkt.

Ett insiderprojekt samt dartill
horande projektspecifika insiderlista
etableras nér insiderinformation upp-
stér,ivanliga fall ndr férberedelserna
for atgdrder eller ett arrangemang har
kommit till ett stadium dér dess for-
verkligande kan férvéntas inom en néra
framtid och/eller nér bolaget fattar ett
beslut att fortskrida med férberedelser
(eller den relevanta motparten har
inlett verkstillande av atgérder) som
har till syfte att forverkliga atgdrderna
eller arrangemanget. Projektspecifika
insiders ar férbjudna att handla i bola-
gets finansiella instrument fram till
dess att projektet har avslutats.

Férberedandet av drenden inom
ramen for regelbunden informations-
skyldighet (kvartalsrapporter, boksluts-
kommuniké) eller regelbunden tillgdng

till opublicerad finansiell information
anses inte utgora ett insiderprojekt, och
bolaget fattar inte beslut om att skjuta
upp publicering ddrav. Mot bakgrund av
kansligheten av opublicerad finansiell
information avseende bolagets finan-
siella resultat, fors dock personer som
har tillgang till sddan information
(baserat pa position eller accessrattig-
heter) ("Mottagare av Finansiell Infor-
mation”) upp pa en lista som uppdate-
ras pa kontinuerlig basis. Ovan beskri-
vet regelverk avseende det Stidngda
Fonstret samt skyldigheten att uppratt-
halla sekretess, forbudet att roja infor-
mation eller att ge rad till tredje man
avseende handel i finansiella instru-
ment géller &ven Mottagare av Finan-
siell Information.

Munksjos anstillda kan rapportera
overtradelser (eller misstdnkta 6ver-
tradelser) av MAR och andra relaterade
regelverk eller annan lagstiftning
och/eller bolagets policies till sin
narmaste 6verordnade, eller, om den
nirmast 6verordnade dr eller miss-
tanks vara involverad eller annars ha
en intressekonflikt, till dennes ndrmast
6verordnade. Anmailningar om 6ver-
trddelser kan ocksa goras pa konfi-
dentiell basis till den dedikerade och
konfidentiella e-postbrevladan
codeviolation@munksjo.com.

Endast bolagets chefsjurist har till-
gang till denna e-postbrevlada.
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Bilaga

Avser finsk bolagsstyrningskod

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

Regel 1.3
Bolagets valberedning ska ldmna forslag till ordfo-
rande vid arsstdmma. Forslaget ska presenteras i
kallelsen till stdmman.
Enligt finsk bolagsstimmopraxis 6ppnar styrel-
sens ordférande stdmman och foreslar ordfo-
randen, som i allmanhet ar en advokat.

Regel 1.4
Om &garkretsens sammanséattning sa motiverar,
och det dr férsvarbart med hinsyn till bolagets
ekonomiska forutsittningar, ska simultantolkning
av bolagsstdmman erbjudas till andra relevanta
sprak an svenska, och hela eller delar av stimmo-
materialet 6verséttas. Samma sak géller for proto-
kollet fran bolagsstamman.
Motet halls pa finska och delvis pa svenska.
Motesmaterialet finns pa finska, svenska och
engelska. Protokollet fran bolagsstimman &r
avfattat pa finska.

Regel 2.1
Bolaget ska ha en valberedning. Valberedningen
ska lamna forslag till ordférande och évriga leda-
moter i styrelsen samt arvode och annan ersatt-
ning for styrelseuppdrag till var och en av styrelse-
ledaméterna. Valberedningen ska vid utvarde-
ringen av styrelsen och i sina forslagi enlighet
med regel 4.1 ta sarskild hénsyn till kraven pa sty-
relsens bredd och mangsidighet, liksom till kravet
att strdva efter en jdmn konsférdelning. Valbered-
ningen ska ocksa ladmna forslag till val och arvode-
ring av auktoriserad revisor.
Valberedningen? gor enligt sina stadgar for-
slag till bolagsstimman. Eftersom styrelseord-
féranden enligt den finska aktiebolagslagen
och bolagsordningen véljs av styrelsen, kan inte
valberedningen foresla ordféranden. Revisions-
kommittén gor forslag till val och arvodering av
revisor i enlighet med den finska koden.

Regel 2.6
Valberedningens forslag ska presenteras i kallelse
till bolagsstdmma dér styrelse- eller revisorsval
ska dga rum, samt pa bolagets webbplats. I anslut-
ning till att kallelse utfardas ska valberedningen
pabolagets webbplats lamna ett motiverat ytt-
rande betraffande sitt forslag till styrelse med
beaktande av vad som sédgs om styrelsens sam-
mansattning i kodens regel 4.1. Valberedningen
ska tillhandahalla en specifik forklaring av sina
forslag med beaktande av kravet att striva efter
en jamn konsfordelning i regel 4.1. Om avgaende
verkstéllande direktor foreslas som styrelsens
ordférande ska dven detta motiveras till fullo.
Yttrandet ska dven innehalla en redogérelse for
hur valberedningen har genomfort sitt arbete.
Foljande information om styrelseledamoter
som foreslas for nyval eller omval till styrelsen
ska publiceras pa féretagets webbplats:
¢ fodelsear, huvudsaklig utbildning och arbets-
livserfarenhet
¢ uppdragibolaget och andra vésentliga profes-
sionella uppdrag,
¢ egeteller ndrstaende fysisk eller juridisk per-
sons innehav av aktier och andra finansiella
instrument i bolaget,
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¢ om ledamoten enligt valberedningen &r att
anse som oberoende i forhallande till bolaget
och bolagsledningen respektive storre aktied-
gare ibolaget enligt reglerna 4.4 och 4.5. Om
omsténdigheter foreligger som gor att oberoen-
det kan ifragaséttas ska valberedningen moti-
vera sitt stéllningstagande om ledamotens
oberoende, samt

¢ vid omval, vilket ar ledamoten invaldes i styrel-
sen.
Enligt den finska koden behover inte valbered-
ningen ldmna ett yttrande pa bolagets webb-
plats betréffande sitt forslag till styrelsens sam-
manséittning. Kandidaternas och deras nérsta-
endes och féretags aktieinnehav publiceras
endast da kandidaten blivit vald till styrelsen.

Regel 6.1
Styrelsens ordférande ska valjas av bolagsstimman.
Om ordféranden ldmnar sin post under mandat-
perioden ska styrelsen utse en tillféllig ordférande
bland sina medlemmar. Denne ska inneha posten
tills dess att ny ordférande har utsetts av bolags-
stdmman.
Enligt den finska aktiebolagslagen utser styrel-
sen inom sig ordféranden om inte annat stipu-
lerats i bolagsordningen eller annat beslutats
da styrelsen valjs.

Regel 9.1

Styrelsen ska inrétta en ersédttningskommitté

med huvudsakliga uppgifter att:

¢ bereda styrelsens besluti fragor om ersatt-
ningsprinciper, ersattningar och andra anstéll-
ningsvillkor for bolagsledningen,

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

o folja och utvérdera tilldmpningen av de riktlin-
jer for ersattningar som arsstimman enligt lag
ska fatta beslut om samt géllande erséttnings-
strukturer och ersattningsnivaer i bolaget.
Enligt den finska aktiebolagslagen beslutar
styrelsen om vd:s och ledningens ersittning.
Riktlinjerna fér och information om ersétt-
ningen presenteras i denna bolagsstyrnings-
rapport och pa bolagets webbsida i erséttnings-
forklaringen.

Regel 9.6

Bolagsstdmman ska besluta om samtliga aktie och
aktiekursrelaterade incitamentsprogram till
bolagsledningen.

Incitamentsprogrammen beslutas av styrelsen.
Om programmen innehaller emission av nya
aktier, optioner, aterkdp av egna aktier eller 6ver-
latelse av dem krévs bolagsstimmogodkénnande
eller befullméktigande. For tillfallet har styrelsen
en fullmakt att aterképa och 6verlata egna aktier.

Regel 10.2
Utdver vad som stadgas ilag, ska féljande upp-
gifter lamnas i bolagsstyrningsrapporten, om de
inte framgar av arsredovisningen (nedanstaende
dr enbart delar som ar relevanta att jaimfora):
o forverkstéllande direktdren:
- fodelsear, huvudsaklig utbildning och
arbetslivserfarenhet,
- vésentliga uppdrag utanfor bolaget, och
- egeteller nédrstaende 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 afférsférbindelser
med, samt

Bolagsstyrning

— eventuella 6vertrddelser under det senaste
rakenskapsaret av regelverket vid den bors
bolagets aktier ar upptagna till handel vid
eller av god sed pa aktiemarknaden enligt
beslut av respektive bérs disciplinndmnd

eller uttalande av Aktiemarknadsndmnden.

Enligt den finska koden behéver inte aktie-
dgande i bolag med vilka bolaget har betydande
afférer rapporteras. Overtréadelser av regel-
verket vid den bors bolagets aktier &r upptagna
till handel vid och liknande behover inte rap-
porteras enligt den finska koden.

Regel 10.3

Bolaget ska pa sin webbplats ha en sarskild avdel-
ning for bolagsstyrningsfragor dér de senaste tre
arens bolagsstyrningsrapporter, tillsammans med
den del av revisionsberéttelsen som behandlar
bolagsstyrningsrapporten alternativt revisorns
skriftliga yttrande 6ver bolagsstyrningsrapporten,
ska finnas tillgdngliga.

Pa avdelningen for bolagsstyrningsfragor pa
webbplatsen ska géllande bolagsordning finnas
tillgénglig, tillsammans med den information som
enligt koden ska lamnas. Vidare ska aktuell infor-
mation i féljande avseenden ldmnas:
¢ uppgift om styrelseledamoter, verkstéllande

direktor och revisor, samt
¢ enredogorelse for bolagets system for rorliga
ersdttningar till styrelsen och ledningsgruppen
samt for vart och ett av samtliga utestaende
aktie- och aktiekursrelaterade incitaments-
program.

Styrelsen ska dessutom, senast tre veckor fére
arsstimman, lamna en redovisning av resulta-
tet av den utvardering som skett enligt kodens
regel 9.1 andra och tredje punkterna pa bola-
gets webbplats.

Enligt den finska koden behandlas bolagsstyr-
ningsrapporten av revisionskommittén eller
annan behdérig kommitté. Revisorerna kontrol-
lerar att rapporten har lamnats och att dess
beskrivning av huvuddragen i internkontroll-
och riskhanteringssystemen som ansluter sig
till den ekonomiska rapporteringsprocessen
6verensstimmer med bokslutet. Incitaments-
programmen beslutas av styrelsen. Om pro-
grammen innehaller emission av nya aktier,
aterkdp av egna aktier och Gverlatelse avdem
kréavs bolagsstdammogodkannande eller befull-
miktigande. For tillféllet har styrelsen en full-
makt att aterkdpa och Gverlata egna aktier.
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Styrelse

Peter
Seligson
Ordférande

F6dd: 1964

Medborgarskap: Finskt
Styrelsemedlem sedan: 2012
Nuvarande position: Partner, Seligson

& Co Oyj

Styrelseordforande: Aurajoki Oy; Broadius
Partners Oy; Hercculia Oy Ab
Styrelseuppdrag: Ahlstrom Capital Oy;
Seligson & Co Oyj

Ovriga fortroendeuppdrag: Ordférande

i Skatte- och Foretagsekonomiska Stiftel-
sen; 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, icke-oberoende av
bolagets betydande aktiedgare

Elisabet
Salander
Bjorklund
Vice
styrelseordférande

F6dd: 1958

Medborgarskap: Svenskt

Styrelsemedlem sedan: 2013

Nuvarande position: Vd, Bergvik Skog AB
Styrelseuppdrag: SweTree Technologies AB,
Firefly AB, Cellutech AB, Marcus Wallenberg
Prize Foundation

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

Utbildning: Jagmastare

Oberoende av savél bolaget som dess
betydande aktiedgare

Sebastian
Bondestam

Styrelsemedlem

Foédd: 1962

Medborgarskap: Finskt

Styrelsemedlem sedan: 2013

Nuvarande position: Vd, Uponor

Infra Ltd

Styrelseuppdrag: -

Tidigare erfarenhet: Styrelsemedlem Ahlstrom
Abp 2001-2013; EVP, Supply Chain, Uponor
2007-2012; Diverse ledande positioner inom
Tetra Pak-koncernen i Asien, Amerika och
Europa 1991-2006

Utbildning: Diplomingen;jér

Oberoende av savél bolaget som dess
betydande aktiedgare

Alexander
Ehrnrooth

Styrelsemedlem

Fodd: 1974

Medborgarskap: Finskt

Styrelsemedlem sedan: 2014

Nuvarande position: Vd och koncernchef,
Virala Oy Ab och Vimpu Intressenter Ab
Styrelseordférande: Aleba Corporation;
Belgrano Inversiones Oy
Styrelseuppdrag: Ahlstrom Abp sedan 2015;
Fiskars Abp sedan 2000

Tidigare erfarenhet: Styrelsemedlem,
Wartsila Abp 2010-2015

Utbildning: Ekonomie magister, MBA

Oberoende av bolaget, icke-oberoende av
bolagets betydande aktieégare
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Hannele
Jakosuo-
Jansson

Styrelsemedlem

Lindstrand

Styrelsemedlem

Medborgarskap: Finskt

Styrelsemedlem sedan: 2013

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

Styrelseuppdrag: Neste-Jacobs Oy

Tidigare erfarenhet: Laboratorie- och Forsknings-
chef for Neste Oil Abp tekniska center 1998-2004;
Vice President Human Resources, Oil Refining
Neste Oil Abp 2004-2005

Utbildning: Diplomingen;jor

Oberoende av savél bolaget som dess betydande
aktiedgare

Anna
Ohlsson-
Leijon

Styrelsemedlem

Munksj6 2016

Fo6dd: 1968

Medborgarskap: Svenskt

Styrelsemedlem sedan: 2016

Nuvarande position: CFO, AB Electrolux

Styrelseuppdrag: Flera dotterbolag i Electrolux-koncernen
Tidigare erfarenhet: 2001-2016 Electrolux AB (2013-2016
CFO, EMEA; 2011-2013 SVP, Head of Corporate Control &
Services; 2008-2011 SVP, Group Treasurer; 2005-2008 SVP,
Head of MA&SA; 2003-2005 Director Internal Audit Cor-
porate & Global Program Manager; 2001-2003 Director of
Project Management); 2000-2001 CFO Kimoda.com AB;
1993-2000 PricewaterhouseCoopers (1999-2000 Business
Assurance Manager; 1997-1999 Business Assurance Mana-
ger, Boston, US 1993-1997 Business Assurance positions)
Utbildning: B.Sc in Business Administration

Oberoende av saval bolaget som dess betydande aktiedgare

F6dd: 1959

Medborgarskap: Svenskt

Styrelsemedlem sedan: 2016

Nuvarande position: Grundare och Managing
Partner, BioMass Capital AB; Grundare och dgare,
FRISQAB

Styrelseordférande: FRISQ AB

Styrelseuppdrag: Papyrus AB, Sirva Inc;

Erik Andersson AB

Ovriga fortroendeuppdrag: Senior advisor hos
McKinsey & Company och Triton Advisers Ltd.
Tidigare erfarenhet: McKinsey & Company,
1987-2008 (Partner sedan 1992 och Director sedan
1998); Det Norske Veritas, Structural Engineer
1982-1985

Utbildning: Ekonomie magister (MBA); Civilingenjor
Oberoende av saval bolaget som dess betydande
aktiedgare

Forandringar i styrelsen
2016

Den 6 april 2016 beslutade arsstdm-
man i enlighet med nominerings-
kommittéens forslag att vélja Anna
Ohlsson-Leijon och Mats Lindstrand
till nya styrelseledamoter.
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Koncernledning

Jan Astrém

Verkstdllande direktdr och koncernchef

Fodd: 1956

Medborgarskap: Svenskt

Tidigare erfarenhet: Vd och koncernchef,
Munksjo AB 2008-2013; Vd och koncernchef,
SCA AB 2002-2007; Vvd, SCA 2000-2002; Vd,
Modo Paper AB 1999-2000

Styrelseuppdrag: Sekab Biofuel Industries
AB; ECO Development in Europe AB
Utbildning: Civilingenjor i kemiteknik

Anna Bergquist
Senior Vice President Strategic Development

Fodd: 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

Pia Aaltonen-Forsell
CFO

F6dd: 1974

Medborgarskap: Finskt

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

Styrelseuppdrag: Helapala Oy
Utbildning: M. Sc. in Economics

Anders Hilderman
Senior Vice President Sustainability

Fodd: 1956

Medborgarskap: Svenskt

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

Styrelseuppdrag: Ordférande, Sow a Seed
Foundation sedan 2010

Utbildning: Jagmastare

Gustav Adlercreutz
Senior Vice President och General Counsel

F6dd: 1957

Medborgarskap: Finskt

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

AsaJackson

Senior Vice President Human Resources

Fodd: 1964

Medborgarskap: Svenskt

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

Styrelseuppdrag: Milardalen Hogskola
Utbildning: Civilekonom
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Anna Selberg

Senior Vice President Communications

Fodd: 1962

Medborgarskap: Svenskt

Tidigare erfarenhet: Kommunikations-
konsult och dgare, Astega Advisory AB, 2010
2015; Tf SVP Communications, SCA, 2010; VP
Corporate Branding and Communications,
SCA, 2005-2010; Informationschef, SEB Trygg
Liv, 1999-2005; Sveriges Riksbank, 1995-1999
Styrelseuppdrag: Astega Advisory AB
Utbildning: Civilekonom

Dan Adrianzon

President Industrial Applications

F6dd: 1960

Medborgarskap: Svenskt

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

Styrelseuppdrag: -

Utbildning: Civilekonom, gymnasieingenjor
imaskinteknik

Munksj6 2016

Daniele Borlatto

Executive Vice President och
President Release Liners

Fodd: 1969
Medborgarskap: Italienskt

Tidigare erfarenhet: Executive Vice President,

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

Utbildning: Studier i ekonomiférvaltning,
INSEAD

Roland Le Cardiec

President Graphics and Packaging

F6dd: 1957

Medborgarskap: Franskt

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

Utbildning: Civilingen;jor och magister
iadministration (ICM)

Bolagsstyrning

Norbert Mix

President Decor

F6dd: 1957

Medborgarskap: Tyskt

Tidigare erfarenhet: Business Area Manager
Sales and Marketing Decor, Munks;jo 2011-
2015;Vd, Munksjo Inc i USA; Férsédljnings-
chef/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

Forandringar i
koncernledningen

Den 14 juli meddelades att Andreas
Elving eftertrdder Gustav Adlercreutz
som General Counsel den 1 februari
2017.Andreas Elving borjade pa
Munksjo i oktober 2016 och kom
narmast fran en tjanst som Associ-
ate General Counsel pa Autoliv 2015-
2016. Tidigare arbetade han pa advo-
katfirman Mannheimer Swartling
som Senior Associate 2004-2015. Han
har en masterexamen i juridik.
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Risker och riskhantering

Munksjo dr exponerat for ett antal risker vilka kan ha bety-
dande paverkan pa koncernen. I detta avsnitt beskrivs de
viktigaste faktorerna som vasentligt kan paverka Munksjos
férmaga att na uppstéllda mal for koncernen samt kort-
fattat om hanteringen av dessal). Munksjo forsoker aktivt
reducera effekterna av dessa riskfaktorer med forebyggande
atgdrder. Nér forebyggande atgérder inte dr genomforbara
kan risken sidkras eller forsdkras.

Manga av nedanstaende risker kan paverka Munksjo
bade positivt och negativt. Riskarbetet styrs pa 6vergripande
niva av styrelsen och revisionskommittén och pé en opera-

1) Munksjos kortsiktiga risker och osakerhetsfaktorer finns beskrivna i kvartalsrapporterna.

Risk for variationer i
marknadspris och
volym fér Munksjos
produkter

tiv niva av vd, CFO, ledningsgrupp och 6vriga medarbetare.
Den interna riskbeddmningsprocessen genomfors pa affars-
omradesniva och &dr baserad pa deras malsattningar. En
riskidentifiering, analys av riskfaktorer, identifiering av risk-
dgare, bedémning av potentiell paverkan, sannolikhet och
férandringstrend &r inkluderade i processen. Den beskrivna
sannolikheten anger risken for att en hdndelse intraffar
inom 3-5 ar och paverkan anger grad av finansiell paverkan.
Ytterligare beskrivning av riskhanteringen aterfinns i
avsnittet Bolagsstyrning.

Forandringar i population samt urbanise-

Efterfragan p& Munksjds produkter dr generellt konjunkturberoende, BRI T
bade avseende pris- och volymutveckling. Den globala ekonomiska —
utvecklingen (BNP) och férandringar i kopmédnster paverkar Munksjos PAVERKAN:
verksamhet. —
Aven konkurrens fran befintliga leverantérer Nettoomsittning 2016

ring paverkar alla affirsomraden medan kon-
junkturldget i olika branscher paverkar kon-
cernens affarsomraden olika mycket och pa
olika satt. Bland annat paverkas Decor av
byggkonjunkturen, Release Liners av trans-
port- och distributionsindustrin, Industrial
Applications av fordons- och stalindustrin
samt infrastrukturinvesteringar och Graphics
and Packaging av till exempel livsmedelsin-
dustrin. Politisk instabilitet, global protektio-
nism och andra ogynnsamma makroekono-
miska férhallanden kan paverka verksamhe-
ten védsentligt.

Utbytbara material och produkter som
kan ersédtta Munksjos produkter liksom nya
producenter som etablerar sig inom Munksjos
produktomraden kan ocksa medfora bade
pris- och volympaverkan.

Risk for skador i
anlidggningar

Lopande underhall och ersittningsinveste-
ringar dr nédvéandiga for att sdkerstilla tek-
nisk utveckling och effektiva anlaggningar.
Munks;jo forebygger stérningar och avbrott
genom att ha vilutvecklade kontroller och

N Lag W Mellan BN Hog

orsaka produktionsbortfall, vilket kan medfora leveransproblem.

kan paverka Munks;jo. Forsaimrade margina- 2%

ler kan medféra omprévning av redovisade o

goodwill- och anlédggningsvarden. 12% ‘
Munks;jo arbetar kontinuerligt och

integrerat med sina kunder fér att kunna

erbjuda flexibla, kundanpassade och sdkra 15%

produktlésningar med hog kvalitet. Ett miss-

lyckande att f6lja krav pa 6kad produktsaker-

hetkan paverka foretaget vésentligt. Dess-

utom arbetar koncernen med utveckling av

produktions- och processeffektivitet i syfte

att anpassa kostnadsbilden for att motverka

den negativa paverkan som sankta

71%

marknadspriser har pa rérelseresultatet. B Europa
B Amerika
W APAC
W Ovriga
Munksjé har produktionsanliggningar férdelat pa flera europeiska lin- SANNOLIKHET:
der och Brasilien samt en mindre anldggningiKina. Produktionen sker i —
en kedja av processer dar eventuella storningar eller avbrotti ndgot led kan PAVERKAN:

arna dr forsdkrade hos ledande forsakrings-
bolag vilka genomfor arliga inspektioner med
forslag pa forbattringasatgérder. Handel-

ser som ej tacks av forsékring kan dock ha en
vasentlig negativ paverkan pa foretaget.

rutiner, underhallsplaner samt utbildning av
personal. Dessutom sker sedan lange ett sys-
tematiskt 16pande arbete med att forbattra
sakerheten i produktionsanldggningarna, se
vidare avsnittet om Hallbarhet. Anlaggning-
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Risk for integrations-
processers genom-
forande

I handelse av framtida potentiella forvarv
kommer omfattande integrationsarbete att
behova genomforas for att realisera forvan-
tade synergier.

Risk for kundberoende
och kundkrediter

Kunderna utgdrs framst av vidareforddlare
av specialpapper sasom tryckare, impregne-
rare, etikettillverkare, specialstalstillverkare,
slippapperstillverkare och tillverkare av for-
packningar. For alla dessa kundkategorier ar
det viktigt att ha langsiktiga relationer avse-
ende service, kvalitet och utveckling. For

att kunna minska beroendet av ett begran-
sat antal kunder sker anstrangningar for att
utoka kundbasen.

Kreditgivningen till kunderna varierar
beroende pa marknad och produkt. Koncer-
nen har val utvecklade principer f6r kund-
kredithanteringen med veckovis uppfolj-
ning fran Finansavdelningen.

Risk for variation i
pappersmassapriserna

Huvuddelen av den férbrukade pappers-
massan i Munksjos tillverkning ar kortfiber-
massa vilken huvudsakligen kops fran Syd-
amerika. Under 2016 forbrukades totalt

452 000 ton kortfibermassa och 182 000 ton
langfibermassa. Exponeringen minskas
med 252 000 ton egen produktion av lang-
fibermassa. Kostnaden fér pappersmassa
under 2016 representerade 27% av koncer-
nens operativa kostnader.

N Lag W Mellan BN Hog
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Munks;jos strategi att ocksa vaxa genom forvarv medfor att forvarvsinte-
gration sker fran tid till annan. Det &r vasentligt att bolaget kan realisera
de synergier som forvéntas uppsta som ett resultat av dylika forvarv.

Munks;jo har erfarenhet i nartid av att reali-
sera synergier genom integration.

Negativ ekonomisk utveckling eller restrik-
tioner patvingade av myndigheter kan dock

Munksjos tio storsta kunder svarar for 25-30% av koncernens omséttning,
inom vissa affdrsomraden ar koncentrationen hégre. Om Munks;jo inte kan

leva upp till kraven fran sina stérsta kunder samt om kunder inte fullgér sina
betalningsataganden kan det paverka koncernen negativt.

Vid slutet av 2016 uppgick kundfordringarna
till MEUR 104,8. Den genomsnittliga kredit-
tiden var 38 dagar. En del av férséljningen,
motsvarande i genomsnitt MEUR 71,5 av
kundfordringarna, har kreditférsakrats och
sélts till finansidrer sa att tidigare betalning
erhalls. Koncernens samlade kreditforluster
uppgick under 2016 till MEUR 0,3.

Riskhantering

SANNOLIKHET:

PAVERKAN:

begrénsa, eliminera eller férsena férmagan

att realisera forvantade synergier.

PAVERKAN:

SANNOLIKHET:

Aldersfordelning, kundfordringar

Massabalans, Kton

Kortfibermassa star for en betydande del av kostnaden vid tillverkningen
av specialpapper. Prisfoérandringar samt tillgang pa pappersmassa kan ha
en vasentlig paverkan pa koncernens resultat.

MEUR 2016 2015
I
Ej forfallna 90,8 100,7
Forfallna kundfordringar,
netto
<30dagar 10,0 8,5
30-90 dagar 2,4 1,3
>90 dagar 1,6 0,6
Forfallna 14,0 10,4
Summa kundfordringar 104,8 111,1
SANNOLIKHET:
|
PAVERKAN:
|

2016

L —

Egen produktion 252
Forbrukning langfiber -182
Forbrukning kortfiber -452
Nettoexponering -382
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RISKER

Risk for tillgangen
pa vedravara och
vedprisrisk

Munksjo koper huvuddelen av vedravaran
fran Sydved, ett med Stora Enso samagt vir-
kesanskaffningsbolag samt en mindre del
direkt fran lokala vedleverantdrer och skogs-
dgare. Expansion av industrier i ndromradet
har lett till 6kad lokal efterfragan och langre
transporter. Priserna paverkas av efterfragan

Risk for variation i priset
samt tillgangen pa
ovriga insatsvaror

och tjénster

En viktig ravara for Munksjo ar titandi-

oxid, som tidigare uppvisat stor prisférand-
ring men som under senaste aren varit stabil
efter att utbudet 6kat. Ovriga ravaror &r bland
annat latex och diverse kemikalier, dessutom
k&ps bland annat maskinbekldadnad, embal-
lagematerial och transporter vilkas prisut-
veckling ocksa har betydelse. Under aret har
priserna varit relativt stabila.

Risk for variation
i energipriset

Munks;jo har ett antal anldggningar med egen
produktion av energi for att reducera bero-
endet av externa leveranser. Investeringar i
energieffektivisering och energigenerering

Nyckelpersoner

Bolaget ar verksamt inom en hégteknologisk
bransch dar kvalificerade och erfarna medar-
betare inom den producerande verksamhe-
ten ar en viktig konkurrensférdel. Munksjos

Forandrade ersittningar
eller I6nekostnader

Koncernen foljer de arbetsmarknadsmis-
siga 6verenskommelserna. Under de senaste
aren har 16nekostnaderna utvecklats i enlig-
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Tillgangen pa féarsk vedfiber ar vasentlig for koncernens tillverkning av
pappersmassa. Marknadspriset for ved kan variera 6ver tiden och darmed
paverka koncernens resultat fran pappersmassatillverkningen.

fran pappers- och kartongindustrin eftersom
dessa ar forbrukare av pappersmassa.
Prisutvecklingen for ved paverkas av priset
for pappersmassa och andra pappersproduk-
ter. Aven anvindning fér sdgade travaror och
ved som férbranningsmaterial for el- och vér-
meproduktion, kan indirekt paverka massa-

Andra insatsvaror och tjanster dn ved och energi anvands i tillverk-

ningen av Munksjos produkter. Tillgdngen kan paverkas av konsolide-
ring av marknaden, leverantorernas tillverkningskapacitet samt konkur-

rerande sektorers behov av en specifik vara.

For inkdp finns en strukturerad metod for
att sdkerstélla att upphandlingsproces-

sen dr komplett och systematiskt utformad.
Munksjos inképsorganisation, som sam-
ordnas centralt, omfattar nio olika katego-
rier dir medarbetare fran respektive afférs-
omrade bidrar med sin expertis for att uppna
bésta resultat

Energikostnader utgor en vasentlig del av tillverkningskostnaderna.
Munksjé férbrukar huvudsakligen elenergi, olja och gas. Okade energi-
priser samt minskad tillgdng pa energi kan resultera i en 6kning av koncer-
nens rorelsekostnader och paverka rorelseresultatet negativt.

dr prioriterade. Under 2016 konsumerades
energi for ett virde motsvarande MEUR 82,2,
vilket representerar 8% av koncernens opera-
tiva kostnader.

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

férmaga att behalla och rekrytera medarbe-
tare som har relevanta kvalifikationer ar vik-
tig for bolagets framtida utveckling. Utveck-
lingsprogram samt successionsplanering

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

het med dessa. Personalkostnaderna repre-
senterar 20% av de operativa kostnaderna.
Uppfdljning sker 16pande avseende beman-

SANNOLIKHET:
[

PAVERKAN:
|

vedspriset. Under 2016 koptes 1 202 000 m3
(1173 000) motsvarande ett virde om MEUR
50,6.Vedravaran representerar 5% av koncer-
nens operativa kostnader.

SANNOLIKHET:
|
PAVERKAN:
|
Kénslighetsanalys
MEUR, EBITDA effekt 2016
I
Langfibrig pappersmassa +5% +2,1
Kortfibrig pappersmassa +5% -14,8
Energi +5% —4,9
Titandioxid +5% —4,2
SANNOLIKHET:
]
PAVERKAN:
|
SANNOLIKHET:
|
PAVERKAN:
|

bedrivs for att sékerstdlla en bas for internre-
krytering av framtida ledare och specialister.
Se mer i avsnittet om Hallbarhet.

SANNOLIKHET:
]

PAVERKAN:
| ]

ning och effektiviteten i enheternas proces-
ser for att sdkerstilla en konkurrenskraftig
verksamhet.
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Risk for arbetsmiljo-
relaterade olyckor och
sjukdomsfall (Health
and Safety)

Olyckor eller sjukdomar kan leda till for-
seningar och kvalitetsférsamringar samt
skadestandskrav enligt géllande lagar och
férordningar. En god och sdker arbetsmiljo

Risk for miljépaverkan
samt fornyelse av
produktions- och
utsléppstillstand

Koncernens verksamhet kréver tillstand for
att fa bedrivas och regleras av miljolagstift-
ning. Utvecklingen gar mot strangare och
mindre flexibla miljoregler. Till exempel inne-
bar Industriemissionsdirektivet inom EU
gemensamma branschvisa utsldppsgran-

ser ddr granserna sétts utifran vad som anses
mojligt att na med bésta tillgédngliga teknik
och ingen hénsyn tas till lokala férhallan-
den. Detta kan medfora nyinvesteringar eller
andra atgérder for att uppfylla kommande
krav. Miljolagstiftningen staller &ven krav

Legala risker

Munksjo ar emellanat involverad i réttsliga
drenden, ersédttningskrav och andra forfaran-
den. Resultatet av dessa kan inte férutses,
men med hénseende till all den information

Risk for forandrin-
gar i valuta avseende
forsiljning och inkép
(transaktions-
exponering)

De operativa enheterna inom Munksjo styrs
normalt utifran vid var tidpunkt radande
valutakurser for att uppna en kontinuerlig
anpassning av de kommersiella villkoren till
radande valutasituation. De operativa enhe-
terna f6ljs mot rorelsemarginal som miéts
exklusive resultateffekter fran sakringar av
valutor. Koncernens finanspolicy reglerar att
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Munksj6 har ett stort materialfléde med manga avancerade tillverk-
ningsmoment. En avvikelse fran etablerade processer eller felaktiga
handhavanden kan medféra farliga incidenter. Eventuella olyckor och
sjukdomsfall kan innebéra forseningar och kvalitetsstorningar och ddrmed
ha en negativ effekt pa produktionen och darmed resultatet.

ar en forutsattning for att attrahera medar-
betare och &r ocksa positivt for effektivite-
ten. Inom koncernen bedrivs ett omfattande
arbete med att fortsatt stdrka sdkerheten och

Munksjos produktion resulterar i utslapp till vatten och luft saval som
avfall, dessutom genereras buller. Underlatenhet att f6lja regler och
miljo-tillstand kan ha en vésentlig negativ paverkan pa foretaget.

pa att den verksamhetsutdvare som orsa-
kat en miljéskada har ett strikt och solida-
riskt ansvar att avhjilpa den skada som upp-
kommit. Detta géller dven for fastigheter som
bolaget inte langre dger eller bedriver verk-
samhet i. Koncernen foljer utvecklingen som
kan paverka behoven for reserveringar for
miljodndamal.

Samtliga produktionsenheter har certi-
fierade ledningssystem for miljé och kvalitet.
Inom enheterna finns miljéfunktioner som
bevakar och utvecklar hallbarhetsarbetet. De

Munksj6 har verksamhet i manga lander och ibland kan tvister inte
undvikas i den dagliga verksamheten.

som fanns tillgédnglig vid utgangen av 2015
férvéantas resultatet inte paverka bolagets
finansiella stédllning i nagon vésentlig grad.
Koncernen &r ocksa utsatt for risk i samband

alla exponeringar inklusive de indirekta ska
beaktas innan sakring sker. Om den indirekta
exponeringen ar begransad eller obefint-
lig, ska 65-85% av kommande nio ménaders
prognosticerade nettoflode sdkras.

Vid slutet av 2016 uppgick det nomi-
nella vardet av valutakontrakten som dnnu
inte resultatavrdknats till MEUR 90,7. Mark-

Riskhantering

SANNOLIKHET:
|

PAVERKAN:
|

arbetsmiljon samt att genomféra 16pande
forbattringar. For hilsa och sdkerhet giller en
nolltoleransmalsdttning. Se vidare avsnittet
om Hallbarhet.

SANNOLIKHET:
|

PAVERKAN:
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skoter dessutom kontakterna med certifie-
rare och tillsynsmyndigheterna. Samverkan
sker @ven mellan produktionsenheterna for
att utnyttja basta kunskap i miljofragor. For
mer information se avsnittet om Hallbarhet.

SANNOLIKHET:
[

PAVERKAN:
|

med brottslig verksamhet sdsom interna och
externa bedrégeriforsok.

Andrade valutakurser for férsiljningsintékter respektive inképskostna-

der kan paverka Munksjos resultat eller anlaggningstillgangars anskaff-

ningsvérde positivt och negativt. Koncernens redovisningsvaluta dr EUR.
Nettovalutaexponering &r relativt begransad och fordelar sigi huvud-

sak pa valutorna USD, SEK och BRL. Huvuddelen av rorelsekostnaderna ar i
EUR. Undantag utgdrs framst av produktionskostnader i Sverige och Brasilien.

Pappersmassa, kemikalier och frakter &r huvudsakligen baserade pa USD.

SANNOLIKHET:
|

PAVERKAN:
| ]

nadsvérdet pa utestaende valutakontrakt per
den 31 december 2016 var MEUR 0,5. For mer
detaljer kring valutaexponering se not 27.
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Riskhantering
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RISKER

Risk for fordndrade valuta-

kurser vid omridkning
av dotterbolag till
EUR (omrédknings-

exponering)

Munks;j0s tillgangar i frimmande valuta ar
huvudsakligen SEK och BRL. Det egna kapita-

Munksjo6 ér exponerad for dndrade valutakurser vid omrakning av de
utldndska dotterbolagens resultat- och balansrakningar till EUR.

Omrékningseffekten uppgick till MEUR 11,0
under 2016, och den redovisas i 6vrigt total-

let paverkas vid omrakningen av eget kapital resultat.
i dotterbolag med annan funktionell valuta.

Risken att inte kunna
erhalla/behalla
finansiering och

likviditet

For att sdkerstélla att koncernen har till-
gang till extern finansiering anger finanspo-
licyn att ambitionen &r att laneportféljen ska

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

en 12-manadersperiod. Under 2014 genom-

bundna lan samt rérelsekredit totalt uppga-

vara férdelad pa flera langivare samt férdelad ende till MEUR 345.1 december 2015 har 6ver-

med forfall 6ver tiden. Malet ar att hgst 50%

enskommelse skett om ytterligare ett 1an pa

av den totala laneportfoljen bor forfalla inom MSEK 570. Munksjos rantebarande netto-

Risk for prisforandringar
avseende rintan

For att koncernen ska na en kostnadseffek-
tiv finansiering och inte utsattas for alltfor
stora resultatslag vid en storre negativ rénte-
férdndring anger finanspolicyn att laneport-
féljen ska ha en genomsnittlig rantebind-
ning pa 24 manader med tillaten avvikelse pa ett ar av en ranteférédndring med en pro-

Risk avseende mellan-
havande med finansiella

motparter

FoOr att undvika denna risk har koncernens

placeringarnas rantebindningstid.

+/- 12 manader. For att félja finanspolicyns
rantebindning anvands rdnteswappar for
att forandra tidsfaktorn.

Om koncernens hela laneportf6lj varit
med rorlig ridnta skulle resultateffekten pa

Munksjo paverkas negativt om motparter i finansiella transaktioner inte
kan fullfélja sina ataganden.

forluster. Munksjos maximala kreditrisk-

finanspolicy definierat hur eventuella likvidi- exponering motsvaras av de finansiella till-

tetsoverskott far placeras, och att noggrann

gangarnas verkliga virden enligt not 23.

uppfoljning sker. Under 2015 férekom inga

Risk att den finansiella
och operationella rap-
porteringen ar felaktig/

missvisande

Koncernen har kontrollfunktioner pa savél

En missvisande rapportering kan medfora felaktiga beslut/atgarder
vilketisin tur kan fa effekt pa bolagets resultat.

ett16pande samarbete/utbyte sker inom con-

enhetsniva, affirsomradesniva som koncern- trollerorganisationen avseende arbetsmeto-

niva. Rapporteringen sker enligt ett gemen-

der, regelutveckling och behov av kontroller.

samt regelverk i ett gemensamt system, och

N Lag W Mellan BN Hog

Rénterisken utgors av den resultateffekt som en ranteférandring medfor.
Hur snabbt en ranteféréandring far effekt pa resultatet beror pa lanens och

SANNOLIKHET:
|

PAVERKAN:
]

SANNOLIKHET:
]

PAVERKAN:

skuld uppgick per den 31 december 2016 till
férdes en omfinansiering av koncernens tids- MEUR 169,5 (227,4). Fér lanen svarar ett kon-
sortium av tre banker.

SANNOLIKHET:
|
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centenhet bli MEUR 2,1 berdknad pa skul-
der MEUR 302,7 vid arsskiftet. Koncernens
genomsnittliga rantebindningstid var cirka
8 manader vid arsskiftet. Vid utgangen av
2016 var MEUR 190 réntesékrat. For mer
detaljer se not 27.
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Risk for nedskrivningar
av goodwill och andra
tillgangar

Ett nedskrivningsbehov uppstar nér det
redovisade vardet for en tillgang eller en
kassagenererande enhet 6verstiger nyttjan-
devérdet. Nyttjandevardet dr nuvardet av de
framtida kassafloden som forvintas kunna

Risk att koncernen inte
uppfyller férandringar
i skatteregler

Koncernens finansfunktion samordnar

skattefrdgorna och soker rad fran ledande skat-

teradgivare i komplicerade fragor sasom kon-
cernstruktur och avrakningspriser. For nérva-

Avbrott i IT-systemen
och informations-
sdkerhet

Munksjd’s verksamhet ar beroende av IT-
system. Driftsstopp i produktionssystemen
kan paverka Munksjos formaga att produ-

Risk att hamna efter
i teknisk utveckling
och FoU

Munks;jo ar beroende av en kombination av
kontinuerlig produkt- och teknikutveckling
och langsiktiga kundrelationer. Framtida
tillvéxt och framgang &ér beroende av foreta-
gets fortsatta formaga att identifiera och
reagera pa fordndringar i konsumenternas

N Lag W Mellan BN Hog

Munksj6 2016

Nedskrivning av goodwill eller andra tillgangar kan ha en vasentlig
negativ paverkan pa redovisat resultat.

erhallas fran en tillgdng eller kassagenere-
rande enhet. Berdkningen av nyttjandevar-
det baseras pa bedémningar och antagan-
den. Om ledningens beddmningar, antagan-
den, uppskattningar eller om marknadsfor-

Munksjos uppfattning om hur man ska uppfylla skatteregler kan motas

av olika uppfattningar fran myndigheterna i de olika ldnder som verksam-
het bedrivs vilket kan paverka bolagen och koncernens resultat. Férandrade

skattregler kan ocksa 0ka skattetrycket.

rande &r fragor relaterade till de globala avrak-

ningsprisreglerna (BEPS) hogt pa agendan.

Fordndringar av skatteregler eller i deras

tilldmpning savdl som skatterevisioner eller

Langre avbrott i IT-systemen eller brott mot informationssékerheten kan ha
en vasentlig negativ paverkan pa verksamheten.

cera och leverera. Storningar kan ocksa upp-
sta pa grund av externa sékerhetsovertra-
delser. Det dr viktigt for koncernen att sta

Att hamna efter i den tekniska utvecklingen och FoU samt att inte kunna
forvalta bolagets immateriella rattigheter kan vasentligt paverka verksam-
heten negativt.

efterfragan, utveckla produktionen samt att
lansera nya och forbéttrade produkter.
Snabb produktlansering dr nédvandig for att
effektivt kunna konkurrera i produkt-
utveckling. Foretaget kanske inte gor fram-
gangsrika produktlanseringar i tid eller som

Riskhantering
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hallandena &ndras kan berdkningen av
nyttjande-vardet av goodwill och andra till-
gangar falla och resultera i en nedskrivning.
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oférmaga att anvanda uppskjutna skatte-
fordringar kan ha en vasentlig paverkan pa
resultatet.
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]
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emot Gvertradelser samt effektivt kunna
aterh@mta sig och aterga till normal kapaci-
tet vid ett avbrott.

SANNOLIKHET:
|

PAVERKAN:

forvéantat. Det finns inga garantier att
Munks;jo fortsatt lyckas méta kundernas
behov genom innovation eller utveckling av
nya produkter och teknologier.
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Verksamhetsberattelse

I

Verk hetsberattelse 2016
Lonsamhetsmalet pa 12% uppnatt, rekordstarkt heldrsresultat och kassafléde
Munksj6s 16nsamhetsmal att na en EBITDA-marginal pa 12 pro- aktievardebaserade incitamentsprogrammet. De jamforelsesto-
centi slutet av 2016 uppnaddes enligt plan. Vidare tillkdnnagav rande posterna foregdende ar hanfor sig huvudsakligen till
Munks;j6 planen om ett samgaende mellan Munksjo och omstruktureringsatgérder.
Ahlstrom genom en fusion, for att skapa en global marknadsle- Rorelseresultatet uppgick till MEUR 74,9 (32,7) och periodens
dare inom hallbara och innovativa fiberbaserade 16sningar. resultat till MEUR 43,3 (22,8).

Under aret paverkade valutasakringsresultatet rérelseresulta-
Under 2016 uppgick det justerad EBITDA-resultatet till MEUR tet med MEUR -1,7 (-4,9). Kursforluster pa finansiella tillgangar
136,7 (93,6), en forbattring med MEUR 43, eller 46 procent. Samt- och skulder uppgick till MEUR 1,5 (vinst pa 9,5) och redovisas
liga fyra affairsomraden presterade i enlighet med sin respektive bland de finansiella posterna.
l6nsamhetsforbattringsplan och omkring halften av resultatfor-
bittringen beror pa egna atgirder for att forbattra effektiviteten. Lonsamhetsmalet uppnatt
Resterande del kunde huvudsakligen hénféras till ggnnsamma Munks;jés lénsamhetsmaél, faststéllt &r 2013, om att uppna en
kostnadsférhéllanden. Marknadsefterfragan var fortsatt stabil EBITDA-marginal p& 12 procent i slutet av 2016 uppnéddes enligt
och 14g pa en bra niva for samtliga kdrnverksamheter. Vissa geo- plan. De drivande faktorerna for att forbattra lonsamheten har
grafiska marknader, exempelvis Brasilien, paverkades fortfarande omfattat fortsatt operativ effektivitet, 16nsam tillvéxt, ledande
av makroekonomisk osékerhet under 2016, men detta kunde produkt- och servicekvalitet samt att nyttja positionen som
kompenseras av export till andra marknader. Munksjos langsik- marknads- och innovationsledande. De flesta planerade atgér-
tiga férvéntningar p4 marknadstillvixten &r fortsatt 2-4 procent derna inom operativ effektivitet har rort justering av kostnads-
arligen, eftersom efterfragan pa flera av produkttillimpningarna strukturen.
understdds av globala megatrender, sésom urbanisering och glo- Av de genomfdrda atgirder som péverkade det finansiella
balisering. resultatet under perioden januari-december 2016, hanforde sig

Det starka resultatet for 2016 har starkt foretaget och nésta de flesta till operativ effektivitet. Ytterligare information om
stora steg i utvecklingen blir samgdendet med Ahlstrom som for- atgarder i Ionsamhetsforbattringsplanen och deras effekt pa det
vintas vara genomfort i bérjan av andra kvartalet 2017. Plane- finansiella resultatet, finns under rubriken Munksjékoncernen.
ringen av integrationsprocessen léper enligt plan och tillsam- .
mans kommer foretagen att vissa konkurrensférmagan ytterli- Samgéendet med Ahlstrom
gare och skapa en stark tillvixtplattform infér framtiden. Den 7 november 2016 offentliggjorde Munksjé Oyj och Ahlstrom

Corporation avsikten att ga samman. Samgaendet kommer att
Munksjékoncernen skapa en global ledare inom hallbara och innovativa fiberbase-
Koncernens totala leveransvolymer 6kade inom de flesta produkt- rade 16sningar. Samgéendet forvéntas skapa betydande vérde for
segment och lag stabilt fér dekorpapper. Leveransvolymen utveck- det sammanslagna bolagets intressenter genom starkare globala
lades extra starkt for specialmassaverksamheten och den brasili- tillvixtmdjligheter och 6kad operativ effektivitet. Det samman-
anska pappersverksamheten inom affirsomradet Release Liners. slagna bolagets tillvixtambitioner kommer att stédas av en stark

Nettoomsittningen &kade till MEUR 1 142,9 (1 130,7), d& hégre balansrékning och ett starkt kassaflode.
volymer kompenserade fér ett ligre genomsnittspris, huvudsakligen Munksj6 och Ahlstrom gér samman genom en absorptionsfu-
orsakat av ett lagre férsaljningspris pa l&ngfibrig specialpappers- sion i vilken Ahlstroms aktiedgare kommer att fa aktier i Munksjo
massa och en férdndrad produktmix jamfort med foregaende ar. som fusionsvederlag.

Det fér jamférelsestdrande poster justerade EBITDA-resultatet Aktiedgare i Ahlstrom kommer som fusionsvederlag att erhalla
dkade till MEUR 136,7 (93,6) med en justerad EBITDA-marginal pa 0,9738 nya aktier i Munksj for varje aktie i Ahlstrom som de ager,
12,0% (8,3%). Hogre leveransvolymer gav en positiv effekt pa vilket efter verkstédllandet av samgéendet motsvarar ett dgande i
MEUR 10. Det ldgre genomsnittspriset medférde dock en negativ det sammanslagna bolaget om cirka 47,2% for Ahlstroms nuva-
effekt pa MEUR 11. Lagre rorliga kostnader, frdmst tack vare atgar- rande aktie&gare och cirka 52,8% for Munksj6s nuvarande aktied-
der som syftar till att forbattra effektiviteten i verksamheten, ett gare.
lagre energipris och lagre ravarupriser hade en positiv resultatef- Oreviderad proformaredovisning for det sammanslagna bola-
fekt pA MEUR 54. Hogre fasta kostnader hade en negativ resultat- get, och viss annan information sasom ledningsgruppens sam-
paverkan pa MEUR 10, huvudsakligen till f6ljd av periodiseringar manséttning, aterfinns i det fusionsprospekt som publicerades 16
for incitamentsprogram och 6kad bemanning kopplat till hégre december 2016.
produktionsvolymer. Munksjo tecknade den 10 november 2016 ett finansieringsavtal

Av den totala 16nsamhetsforbéttringen, som uppgick till MEUR for fusionen och det sammanslagna bolaget med Nordea och SEB
43, berodde cirka hilften pa tgirder kopplade till planen for att som gemensamma underwriters. Den nya finansieringen innefat-
uppna lénsamhetsmalet. tar lan i olika valutor och en revolverande kreditfacilitet om totalt

De arliga underhalls- och semesterstoppen under andra och cirka MEUR 560 med maturitetstid som varierar mellan tre och
tredje kvartalet genomfordes i ungefir samma utstrickning som fem &r; och en bryggfacilitet om MEUR 200 f6r Ahlstrom som dver-
2015. De sésongsmissiga stoppen under fjirde kvartalet var kor- tas av Munksjo frdn och med dagen for fusionens verkstillande
tare jAimfort med 2015, i synnerhet inom affairsomradet Graphics med &ndrade villkor och med dtagandena sénkta till MEUR 100.
and Packaging samt den brasilianska pappersverksamheten inom Syndikeringen av lanet och den revolverande kreditfaciliteten
affdrsomradet Release Liners dar de sdsongsmaéssiga stoppen slutférdes den 23 december 2016 med SEB, Nordea och Danske Bank
2015 var langre. som "bookrunners”. BNP Paribas, OP Corporate Bank och Swedbank

Jamforelsestérande poster uppgick till MEUR 6,6 (-7,3), varav deltog som "mandated lead arrangers” och Citi, Commerzbank,
cirka MEUR 4 kan hénforas till det planerade samgéendet med Crédit Agricole och DNB Bank deltog som "lead arrangers”.
Ahlstrom. Dessutom avser cirka MEUR 2 det avslutade langsiktiga

Munksj6 2016 23



Verksamhetsberéttelse

24

Finansiella mal fér det sammanslagna bolagets férvdntas inne-
fatta en EBITDA-marginal éverstigande 14 procent éver en affars-
cykel, en nettoskuldsattningsgrad under 100 procent samt en sta-
bil och arligen vixande dividend (utdelning).

Bade Munks;jo Oyj och Ahlstrom Corporation holl extra bolags-
stdmmor 11 januari 2017 i Helsingfors. Munksjos extra bolags-
stimma beslutade, bland annat, att godkdnna sammanslag-
ningen av Munksjds och Ahlstroms affdrsverksamheter genom
en lagstadgad absorptionsfusion varvid Ahlstrom fusioneras med
Munksjo samt att godkdnna fusionsplanen. Den extra bolags-
stdimman beslot dven att bemyndiga Munksjos styrelse att
besluta om en extra utbetalning av medel fran bolagets fond for
inbetalt fritt eget kapital som kapitalaterbaring om hogst 0,45
euro per aktie. Samgéendet, som forvéntas verkstéllas i bérjan av
andra kvartalet 2017, ar villkorat av bland annat att relevanta
konkurrensmyndigheter godkdnner fusionen.

Affirsomrade Decor

Som en av de ledande tillverkarna pa marknaden f6r pappers-
baserade ytskikt pa trdbaserade material som laminatgolv, méb-
ler och inredning, utvecklar Decor avancerade och innvoativa
papper for hég- och lagtryckslaminat, tryckbaspapper och forim-
pregnerat papper. Bland kunderna finns laminerare, impregne-
rare och tryckerier. Munksjos starka marknadsposition grundar
sigidess goda anseende vad géller kvalitet och service. I produkt-
utbudet finns dven tunt, latt specialtryckpapper, som anvands for
produktbeskrivningar inom den farmaceutiska industrin och
kosmetikaindustrin.

De totala leveransvolymerna lag pa samma niva som for ett ar
sedan eftersom den geografiska utvidgningen utanfér huvud-
marknaderna i exempelvis Asien mer dn vil kompenserade for
den negativa utvecklingen pa de nord- och sydamerikanska
marknaderna. Leveransvolymerna paverkades dven av det strate-
giska beslutet att minska volymerna av tunt specialtryckpapper
for att mojliggora 6kad produktion av féorimpregnerat dekorpap-
per. Okningen exklusive tunt specialtryckpapper lag pa cirka 2
procent.

Nettoomséttningen minskade till MEUR 364,6 (372,6). Genom-
snittspriset sjonk, huvudsakligen pa grund av en mindre gynn-
sam produkt- och geografisk mix samt selektiva prisjusteringar.

Det for jamforelsestorande poster justerade EBITDA-resultatet
uppgick till MEUR 53,7 (42,6) med en justerad EBITDA-marginal pa
14,7% (11,4%). Atgérder for att forbéttra lénsamheten och ligre
rorliga kostnader hade en positiv inverkan pa resultatet och kom-
penserade mer dn vél for den negativa resultatpaverkan av ett
ldgre genomsnittspris.

De arliga underhalls- och semesterstoppen under tredje kvar-
talet genomfordes i ungefdr samma omfattning som 2015. De
sdsongsmassiga stoppen under fjarde kvartalet genomfordes i
ungefdr samma omfattning som 2015.

Rorelseresultatet uppgick till MEUR 46,3 (34,6) och rérelsemar-
ginalen till 12,7% (9,3%).

Affirsomrade Release Liners

Bland de produkter som erbjuds av Release Liners finns release-
papper, bade superkalandrerat och bestruket, bestruket special-
papper i Sydamerika samt specialpappersmassa. Produkterna har
utvecklats for att erbjuda genomgaende kvalitet, hoga prestanda
och god hallbarhet. Bland kunderna finns tillverkare av laminat for
sjalvhaftande etiketter, industriella silikonbeldggare samt, for
bestrukna specialpapper, férpackningskonverterare. Munksjo
bygger langsiktiga kundrelationer tack vare féretagets goda anse-
ende betrédffande kvalitet, palitlighet och service. Releasepapper
anvinds som bérare for olika tryckkénsliga sjalvhaftande etiketter
och material.

De totala leveransvolymerna 6kade for samtliga tre verksamhe-
ter, i synnerhet inom den brasilianska pappersverksamheten i
takt med att exportvolymerna fortsatte att kompensera for paver-
kan fran den ekonomiska nedgangen i Brasilien.

Nettoomsattningen var hogre och nddde MEUR 448,4 (437,6) och
genomsnittspriset for affairsomradet 1ag stabilt. Genomsnittspriset
var hogre for den europeiska pappersverksamheten, da prisok-
ningarna hade en férviantad positiv effekt. Genomsnittspriset métt
ibade lokal och rapporteringsvaluta 6kade for den brasilianska
pappersverksamheten. Genomsnittspriset for affairsomradet har
paverkats negativt av det minskade foérsaljningspriset for special-
massaverksamheten, drivet av l1agre pris pa langfibrig massa
(NBSK-massa).

Det for jamforelsestérande poster justerade EBITDA-resultatet
okade till MEUR 59,6 (39,5) med en justerad EBITDA-marginal pa
13,3% (9,0%). Atgirder for att férbéttra 16nsamheten, lagre rérliga
kostnader och hégre leveransvolymer hade en positiv inverkan pa
resultatet och kompenserade mer &n val for den negativa resultat-
paverkan av hogre fasta kostnader.

De arliga underhalls- och semesterstoppen i bada pappersverk-
samheterna under andra och tredje kvartalet genomfordes i unge-
far samma utstrackning som under 2015. De sdsongsmaéssiga stop-
pen under fjdrde kvartalet genomfordes enligt det ordinarie
sdsongsmonstret i bada pappersverksamheterna, och variden
brasilianska pappersverksamheten mindre omfattande &n under
2015. Underhallsstoppet vid massaproduktionsanlédggningen i
Aspa, Sverige, genomfordes under tredje kvartalet 2016 och i andra
kvartalet 2015.

Det fanns inga jamforelsestorande poster 2016 (MEUR -3,5).
Rorelseresultatet uppgick till MEUR 31,3 (8,0) och rérelsemargina-
len till 7,0% (1,8%).

Affirsomrade Industrial Applications

Industrial Applications ledande position pa marknaden for hog-
kvalitativt specialpapper bygger pa en avancerad produktportfolj
i kombination med ingaende kunskaper om hégteknologiska pro-
duktionsprocesser. I produktutbudet ingar slipbaspapper, elektro-
tekniskt papper, Spantex®, tunnpapper och konstnérspapper. Pro-
dukterna anvédnds inom flera olika sektorer som bil-, mobel-, tra-,
metall-, bygg- och anldggnings- och energiéverféringsindustrin,
samt av industriféretag som arbetar med rostfritt stal, aluminium
och glas.

De totala leveransvolymerna var hégre med tillvixt inom de
flesta produktsegment. Nettoomsattningen ékade till MEUR
169,6 (166,6) tack vare hogre leveransvolymer. Genomsnittspriset
var lagre till f6ljd av en mindre férdelaktig produktmix.

Det for jamforelsestorande poster justerade EBITDA-resultatet
okade till MEUR 31,5 (27,5) med en justerad EBITDA-marginal pa
18,6% (16,5%). Det positiva resultatet berodde pa hogre volymer,
lagre rorliga kostnader och atgarder for att forbéttra 1onsamheten,
vilket kompenserade for hogre fasta kostnader.

De arliga underhalls- och semesterstoppen liksom de sésongs-
maissiga stoppen genomfordes i ungefar samma omfattning som
2015.

Jamforelsestorande poster uppgick till MEUR -0,4 (0,0), huvud-
sakligen relaterade till omstrukturering. Rorelseresultatet upp-
gick till MEUR 23,5 (19,6) och rérelsemarginalen till 13,9% (11,8%).

Affirsomrade Graphics and Packaging

Graphics and Packaging erbjuder differentierade pappersproduk-
ter utvecklade for en bred och global kundkrets. Bland produk-
terna finns bestruket enkelsidigt och kalandrerat papper som
anviands for férpackningar, etiketter, grafiska tilldimpningar och
industritilldampningar. Flexibelt férpackningspapper anvéinds
foretradesvis inom livsmedelsindustrin. Vatlimsbaserat papper
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och tryckkénsligt facestock-papper anviands huvudsakligen for
dryckes- och identifieringsetiketter. Grafiskt och industriellt pap-
per avser frimst obestruket papper for noteringslappar, mellan-
lédgg, brevfonster och annat processpapper.

Leveransvolymen 6kade, samtidigt som den utmanande kon-
kurrenssituationen inom vissa produktsegment, frimst bestruket
papper, kvarstar. Nettoomséttningen nadde MEUR 175,6 (175,7).
Genomsnittspriset var ldgre och de hégre volymerna kompense-
rade inte for den mindre gynnsamma produkt- och kundmixen.

Det for jamforelsestérande poster justerade EBITDA-resultatet
okade till MEUR 7,7 (0,3) med en justerad EBITDA-marginal pa
4,4% (0,2%). Lagre rorliga kostnader, atgéarder for att forbéttra 16n-
samheten och hogre leveransvolymer hade en positiv inverkan pa
resultatet och kompenserade mer &n val for den negativa resul-
tatpaverkan av det 1agre genomsnittspriset.

De arliga underhalls- och semesterstoppen under tredje kvar-
talet genomfordes i ungefdr samma omfattning som under 2015.
De sdsongsmassiga stoppen under fjarde kvartalet var kortare
jamfort med 2015.

Jamforelsestorande poster uppgick till MEUR 0,0 (-0,5). Rorelse-
resultatet uppgick till MEUR -2,6 (-8,4) och rorelsemarginalen till
-1,5% (-4,8%).

Det program vars syfte dr att vésentligen forbattra det finansiella
resultatet, och som offentliggjordes under det fjarde kvartalet 2013,
16per enligt plan med undantag for verksamheten for bestruket
papper, dér de atgdrder som syftar till att starka affarsomradets
konkurrensférmaga genom att férdndra produktmixen har forse-
nats pa grund av den 6kade konkurrens som beskrivs ovan.

Kassaflode
Kassaflodet under 2016 var starkt. Kassaflodet fran den 16pande
verksamheten uppgick till MEUR 114,3 (55,5) under 2016. Det for-
béttrade rorelseresultatet gav en positivt effekt pa kassaflodet
fran den l6pande verksamheten.

Kassaflodet paverkades med MEUR -9,0 (-6,7) av reglerade
avsdttningar bokade under tidigare perioder samt MEUR -1,3
(-13,4) i inkomstskatter.

Investeringar

Kassaflodeseffekten av investeringsverksamheten under 2016
uppgick till MEUR -39,2 (-39,8). Munksjos investeringar under
2016 var av operativ karaktér och bestod av underhall samt kost-
nads- och effektivitetsforbattringar. Den storsta investeringen
under 2016 hanfor sig till underhallsstoppet vid produktionsan-
laggningen for massa i Aspa, Sverige, som skedde under tredje
kvartalet 2016.

I september 2016 beslutade Munksjo att gora en investering i
anldggningen i Arches, Frankrike. For att sdkerstdlla den ledande
positionen inom slipbaspapper och for att méta 6kad kundefter-
fragan kommer en av anldggningens pappersmaskiner att byggas
om. Investeringen beraknas uppga till totalt cirka MEUR 14. Den
allra storsta delen av kassaflodeseffekten berdknas ske under
2017, med borjan fran forsta kvartalet.

Efter ombyggnaden kommer pappersmaskinen att kunna pro-
ducera bade dekorpapper och slipbaspapper. Ombyggnaden kom-
mer ocksé att innebéra 6kad kapacitet inom lateximpregnerat
slipbaspapper och darmed méjliggéra nya produktapplikationer
och en effektivare produktion. Ombyggnaden planeras ske i tva
steg vid de sdsongsmaéssiga stoppen under sommaren och i slutet
av 2017.

Finansiell stillning

Finansiering

Munksjo har sedan september 2014 ett avtal om ett tidsbundet
lan och en syndikerad rorelsekredit om totalt MEUR 345 med en
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16ptid om fem ar och sedan december 2015 ett laneavtal om MSEK
570 med en 16ptid pa fem &r. De bada lanens ranta bestdms uti-
fran férhallandet mellan koncernens nettoldneskuld och koncer-
nens EBITDA-resultat. I slutet av 2016 var den viktade genom-
snittsrdntan pa bankskulder cirka 2,5% (2,7%).

Den rantebédrande nettoskulden minskade till MEUR 169,5
(227,4), framst till f6ljd av forbattrat kassaflode, vilket gav en
skuldsattningsgrad om 38,7% (56,7%).

Det egna kapitalet uppgick den 31 december 2016 till MEUR
437,7 (401,3) och balansomslutningen 6kade till MEUR 1 186,5
(1173,4).

Finansiella intdkter och kostnader

De finansiella posterna (netto) for 2016 uppgick till MEUR -15,9
(-4,7), varav MEUR 9,9 (9,9) avser riantekostnader, MEUR 1,3 (1,4)
avser 6vriga finansiella kostnader. Resten avser framst poster
som inte paverkar kassaflodet, daribland MEUR 0,8 (0,7) i avskriv-
ningar pa aktiverade bankarvoden och MEUR -1,5 (9,5) i valuta-
kursvinster och -férluster pa finansiella tillgdngar och skulder. De
finansiella nettoposterna under rapporteringsperioden inklude-
rar poster hanforliga till realiserade ranteswapavtal till ett belopp
av MEUR -1,2 (-0,7). I slutet av 2016 var det verkliga vérdet av ore-
aliserade ranteswapavtal MEUR -1,0 (-1,8).

Sdkring

Islutet av 2016 uppgick det verkliga vardet av orealiserade sak-
ringar, exklusive rdnteswapavtal, till MEUR 0,5 (0,5). Rorelseresul-
tatet for 2016 inkluderar realiserade sékringar om MEUR -1,9
(-5,5). Realiserade sdkringar i motsvarande period foregdende ar
var framst relaterat till valutasdkringsforluster. Per den 1 januari
2015 och framat har Munks;jo inga utestaende massasékringar.
Sakringen skots centralt och resultatet rapporteras huvudsakli-
gen i segmentet Ovrigt.

Skatter

Arets skattekostnad uppgick till MEUR -15,7 (-5,2) vilket motsva-
rar en effektiv skattesats om 26,6% (18,6%). Den effektiva skatte-
satsen dr den lagstadgade bolagsskattesatsen justerat for ej
avdragsgilla kostnader, ej skattepliktiga intdkter, vérdering eller
omvardering av forluster samt justeringar fran tidigare ar. Total
betald skatt for 2016 uppgick till MEUR -1,3 (-13,4).

Resultat per aktie

Resultatet per aktie 6kade till EUR 0,85 (0,44). Okningen jamfort
med motsvarande period foregaende ar berodde frémst pa det
forbéttrade rorelseresultatet som gav en effekt pa EUR 0,83, vilket
delvis motverkades av en negativ effekt pa EUR -0,22 av valuta-
kursforluster och en skatteeffekt om EUR-0,21.

Anstillda

Islutet av december 2016 hade Munks;jé 2 913 (2 900) anstallda. Av
Munksjos personal arbetade i slutet av december 38% (38%) i Frank-
rike, 22% (22%) i Sverige, 16% (16%) i Tyskland, 8% (9%) i Italien, 8%
(8%) i Brasilien, 6% (6%) i Spanien och 2% (1%) i andra lander. Mer
information om Munksjos anstéllda finns i del 1 av arsredovis-
ningen pa sidorna 34-35.

Incitamentsprogram for ledande befattningshavare och
andra

nyckelpersoner

Ijuni 2016 godkédnde Munksjo Oyj:s styrelse ett langsiktigt aktie-
baserat incitamentsprogram for koncernens ledande befattnings-
havare och andra nyckelpersoner, som baserar sig pa utveck-
lingen av Munks;jos aktievdrde. Syftet med programmet dr att 6ka
bolagets varde pa lang sikt samt att sdkerstalla att ledningens
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malsdttningar och aktiedgarnas intressen dr sammanlénkade.
Programmet 16per 2016-2018 och eventuell utbetalning sker varen
2019 om de av styrelsen satta resultatmalen uppnas.

I maj 2014 godkdnde Munksjos styrelse ett langsiktigt aktie-
baserat incitamentsprogram for koncernens ledande befattnings-
havare och andra nyckelpersoner. 35 personer tecknade sig for
programmet. Den totala kostnaden fér programmet kostnadsfor-
des 16pande under hela intjdnandeperioden, som borjade i juli
2014 och slutade den 31 december 2016. Under januari-december
2016 bokades en personalkostnad som avser incitamentspro-
grammet 2014-2016 om MEUR 2,9 (0,9).

Munksj0s styrelse har den 16 december 2016, som en konse-
kvens av det planerade samgaendet, beslutat avsluta Munksjos
langsiktiga incitamentsprogram for ledningsgruppsmedlemmar
och andra nyckelpersoner i Munksj6 som baserar sig pa utveck-
lingen av Munks;jos aktievarde och som godkandes i juni 2016.
Incitamentsprogrammet avslutas pa en proportionell basis fran
och med verkstillandet av fusionen med Ahlstrom och darmed
annulleras sju tolftedelar av programmet (den ursprungliga intja-
nandeperioden skulle ha 16pt ut i slutet av 2018 och utbetal-
ningen skulle ha skett under varen 2019). Deltagarna i program-
met kommer att erhalla aktier och kontanter i enlighet med pro-
grammets villkor efter verkstdllandet av fusionen och i vilket fall
som helst senast pa dagen for Munksjos ordinarie bolagsstdmma
for ar 2017. Munksjo kommer att boka MEUR 2,1 (0,0) som hénfor
sig till avslutandet av det langsiktiga incitamentsprogrammet
som jamforelsestérande poster.

Munksjo omorganiserade sdljorganisationen

I december 2014 meddelade Munksj6 att bolaget planerade att
forenkla sin séljorganisation genom att omorganisera vissa salj-
funktioner. Omorganisationen var foremal for konsultation och
godkdnnandeprocesser i enlighet med lokal lagstiftningi de lan-
der som berdrs. 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 séljkontorskostnaderna,
forbattrar Munksjo lonsamheten och effektiviserar distributions-
kedjan.

Konsultations- och godkdnnandeprocesserna ar avslutade och
omorganisationen och dess genomférande fortsatte enligt plan.
De forvéntade arliga besparingarna kommer att uppga till cirka
MEUR 1,5, av vilka huvuddelen realiserades under 2015. Ytterli-
gare besparingar realiserades under 2016 och resten kommer att
uppnas under 2017.

Munksjo vidtar ytterligare dtgdrder for att justera kostnads-
basen

I september 2015 publicerade Munksjo en plan avseende ytterli-
gare atgérder fOr att justera kostnadsbasen. Planen inkluderar
omstruktureringsatgirder som innebar férhandlingar om perso-
nalneddragningar vid produktionsanldggningen i Mathi, néra
Turin i Italien. Omstruktureringen forvéantas ytterligare justera
kostnadsbasen och 6ka den operationella effektiviteten for
affarsomradet Release Liners. Produktionsanldggningen i Mathi
delas med Ahlstrom Abp.

Omstruktureringen var féremal fér konsultation och godkéan-
nandeprocesser i enlighet med lokal lagstiftning. Dessa processer
har nu avslutats och personalneddragningen berdr 37 anstillda.
De arliga besparingarna fran omstruktureringsatgiarderna dr MEUR
2,2. Kostnadsbesparingarna har realiserats i det finansiella resulta-
tetienlighet med plan och atgédrderna slutférdes under 2016.

Produktutveckling

Munksjos fyra affarsomraden leder sitt respektive produktut-
vecklingsarbete i ndra samarbete med den centrala funktionen
for strategisk utveckling. Storsta delen av detta arbete utfors i
utvecklingscentret i Apprieu, Frankrike, med fullt fokus pa att
mota kundernas krav pa funktion och kvalitet. Utvecklingsprojek-
ten initieras och genomfors i samarbete med kunder, men &ven
inom ramen f6r Munksjos egen produktutveckling. I slutet av
2015 inférde Munksjo ett mal for andelen nya produkter i relation
till omsattningen. Andelen ska vara minst 15 procent métt som
ett genomsnitt av de senaste tre aren. Av arets nettoomsattning
hanfoérdes 17,5 procent till nya produkter.

Risker och osidkerhetsfaktorer

Munksjos verksamhet utsatts for risker som foranleds av mark-
nadsléget, det allménna ekonomiska lédget och utvecklingen inom
branschen samt risker i anslutning till féretagets verksambhet,
férandringar i omvarlden, den globala ekonomiska utvecklingen
och férandringar i lagstiftningen. Om de realiseras kan riskerna
ha en negativ inverkan pa Munksjos verksamhet och dess resul-
tat samt pa foretagets ekonomiska stallning.

De storsta riskerna med avseende pa Munksjos verksamhet
hénfor sig till utvecklingen av efterfrdgan och priset pa de pro-
dukter som siljs, kostnaderna for och tillgangen av de huvudsak-
liga ravarorna, finansieringsrisken samt 6vriga omvérldsfaktorer
och situationen pa finansmarknaden. De storsta kostnadspos-
terna for ravaror &r ved, pappersmassa, titandioxid och energi.
Munksjos huvudsakliga finansieringsrisker innefattar riante- och
valutarisker, likviditetsrisker och kreditrisker. Koncernen ar expo-
nerad for skattemassiga risker till f6ljd av eventuella forandringar
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. 16-21 samt pa
www.munksjo.com.

Aktier och aktiedgare
Handeln med Munks;jo Oyj:s aktier sker pa Nasdaq Helsingfors,
Finland, med handelskoden MUNK1 och fran och med den 8
december 2014 dven pa Nasdaq Stockholm med handelskoden
MUNKI1S. Aktiekapitalet uppgar till sammanlagt EUR 15 000 000
och det bestar fran och med den 2 december 2013 av sammanlagt
51061 581 aktier. Varje aktie medfor en rost och ger lika rattigheter.
Per den 30 september 2016 innehade Munksj6 300 000 egna
aktier, vilket motsvarar 0,6 procent av det totala antalet aktier
och roster. De egna aktierna aterkdptes under 2015 och kommer
frimst att anvéndas for att genomfora aktiebaserade incita-
mentsprogram eller for andra &ndamal i enlighet med bolags-
stimmans bemyndigande.

Beslut tagna vid den ordinarie bolagsstimman

och vid styrelsens konstituerande méte

Munksjo Oyj:s ordinarie bolagsstdimma holls den 6 april 2016 i
Helsingfors. Bolagsstdamman faststéllde bokslutet samt beviljade
styrelseledaméterna och verkstillande direktéren ansvarsfrihet
for rakenskapsaret 2015.

Bolagsstdmman faststéllde att ingen dividend (utdelning) for
rakenskapsaret 2015 utdelas samt att EUR 0,30 per aktie utdelas
till aktiedgarna som kapitalaterbaring fran fonden for inbetalt
fritt eget kapital pa basis av balansrédkningen per den 31 decem-
ber 2015. Aterbaringen av kapital utbetalades till aktieigare som
pa avstimningsdagen for betalningen den 8 april 2016 var regist-
rerade i bolagets aktiedgarforteckning, som fors av Euroclear
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Finland Ab eller Euroclear Sweden AB. Kapitalaterbaringen beta-
lades den 19 april 2016.

Bolagsstdmman faststéllde att antalet styrelseledamoter uto-
kas till sju. Bolagsstdimman faststéllde att Sebastian Bondestam,
Alexander Ehrnrooth, Hannele Jakosuo-Jansson, Elisabet Salan-
der Bjorklund och Peter Seligson omviljs. Till nya ledamoter valde
styrelsen Anna Ohlsson-Leijon och Mats Lindstrand. Styrelsens
mandatperiod 16per till utgangen av nésta ars ordinarie bolags-
stdmma.

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

Vid sitt konstituerande mote, som hélls genast efter bolags-
stdimman, valde Munks;jo Oyj:s styrelse Peter Seligson till ordfo-
rande och Elisabet Salander Bjorklund till vice ordférande. Styrel-
sen beslot att tillsdtta tva permanenta utskott, revisionskommit-
tén och ersdttningskommittén. Styrelsen valde inom sig Elisabet
Salander Bjorklund (ordférande), Sebastian Bondestam och Anna
Ohlsson-Leijon till medlemmar av revisionskommittén. Medlem-
mar av ersdttningskommittén ar Peter Seligson (ordférande),
Alexander Ehrnrooth och Hannele Jakosuo-Jansson.

Bemyndigande av styrelsen att férvdrva och avyttra bolagets
egna aktier

Munksjo Oyj:s bolagsstdmma den 6 april 2016 bemyndigade sty-
relsen att besluta om forvarv och avyttring av bolagets egna aktier
samt mottagande av bolagets egna aktier som pantien eller flera
omgangar enligt f6ljande villkor:

Genom bemyndigandet kan sammanlagt hogst 4 000 000 av
bolagets egna aktier férvarvas eller mottas som pant med beak-
tande av aktiebolagslagens bestimmelser om maximiantalet
egna aktier som kan innehas eller mottas som pant av bolaget
eller dess dottersammanslutningar. Aktierna kan férvérvas
endast med bolagets fria egna kapital i offentlig handel till vid
inkopsdagen géllande borskurs.

Bemyndigandet ger styrelsen ratt att besluta om alla 6vriga vill-
kor angdende férvarv och mottagande som pant av egna aktier.
Séaledes innehaller bemyndigandet dven rétt att besluta om for-
varv av egna aktier pa annat sétt &dn i forhallande till aktiedgarnas
aganderatt.

Genom bemyndigandet kan styrelsen besluta om avyttring av
sammanlagt hdgst 4 000 000 egna aktier som bolaget innehar.
Styrelsen bemyndigas att besluta till vem och i vilken ordning de
egna aktierna ska Gverlatas. Styrelsen kan besluta om att éverlata
egna aktier pd annat sdtt anidet forhallande som aktiedgarna
har foretradesratt att forvarva bolagets egna aktier. Aktierna kan
overlatas bl.a. som vederlag i eventuella féretagsforvarv eller
andra arrangemang eller for verkstédllande av bolagets aktiebase-
rade incentivsystem pa det sdtt och i den utstrackning som sty-
relsen beslutar. Styrelsen har ocksa rétt att besluta om avyttring
av de egna aktierna i offentlig handel fér finansiering av eventu-
ella foretagskop. Genom bemyndigandet kan styrelsen besluta
om avyttring av aktier som mottagits som pant. Bemyndigandet
ger styrelsen ratt att besluta om alla 6vriga villkor angaende
avyttring av egna aktier.

Styrelsens bemyndigande till férvéarv och avyttring av egna
aktier samt till att motta bolagets egna aktier som pant géller 18
manader fran att bolagsstdimman avslutas men upphor dock att
gélla senast ndr f6ljande ordinarie bolagsstdmma avslutas.

Aktieutveckling och aktiedgare

Januari-december 2016 hade 253 (251) handelsdagar pa Nasdaq
Helsingfors och 252 (251) pa Nasdaq Stockholm.
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Verksamhetsberattelse

Handelsvolymen pa Nasdaq Helsingfors uppgick till 6 871 859
(15 721 775) aktier, vilket motsvarar en omsattning pa EUR
78 248 108 (147 080 437). Den genomsnittliga dagliga handelsvoly-
men var 27 161 (62 637) aktier och den volymvigda genomsnitt-
liga aktiekursen var EUR 11,39 (9,18). Det hogsta aktiepriset EUR
15,95 (12,49) och det lagsta EUR 7,67 (7,42). Pa den sista handelsda-
gen, den 30 december 2016, var aktiekursen EUR 15,80 (8,60) och
det motsvarande boérsvardet MEUR 802,0 (436,5). Borsvérdet ar
justerat med de aktier som innehades av bolaget i slutet av aret.

Handelsvolymen pa Nasdaq Stockholm uppgick till 2 132 958
(4 078 078) aktier, vilket motsvarar en omsattning pa SEK
229430760 (355 603 131). Den genomsnittliga dagliga handelsvoly-
men 8 464 (16 247) aktier och den volymvigda genomsnittliga
aktiekursen var SEK 107,63 (87,18). Det hogsta aktiepriset var SEK
163,00 (119,00) och det lagsta SEK 71,75 (70,25). P4 den sista han-
delsdagen, den 30 december 2016, var aktiekursen SEK 151,00
(84,25).

I slutet av december 2016 hade Munksjo 9 990 (10 548) aktie-
dgare i aktiedgarforteckningen som fors av Euroclear Finland Oy.

Omsittningen i aktien f6r bdda handelsplatserna uppgick till
17,7 (39,0) procent av det totala antalet aktier. Handel med
Munksjoaktien sker ocksa pa alternativa handelsplatser sasom
BATS. Handeln pa Nasdaq motsvarade 77,4 procent av den totala
volymen och handeln pa alternativa handelsplatser var 22,6 pro-
cent (kidlla: Fidessa Fragmentation Index, http://fragmentation.
fidessa.com).

Flaggningsanmdlningar

Under 2016 informerades Munksjo om en betydande fordndring i
innehaven hos bolagets storsta aktiedgare. Information om
Munksjos storsta aktiedgare finns pa investerarsidorna pa www.
munksjo.com. Informationen uppdateras regelbundet.

Fordndring i Ahlstrom Capital Ab:s innehav

Den 18 februari 2016 mottog Munksjo en anmaélan enligt vilken
AC Invest Five B.V.:s innehav i Munksjo hade 6kat och att som en
konsekvens Ahlstrém Capital Ab:s indirekta innehav hade 6ver-
stigit gransen pa 15 procent. AC Invest Five B.V.:s direkta och
Ahlstrom Capital Ab:s indirekta innehav hade 6kat till 7 897 619
aktier, vilket motsvarar 15,47 procent av det totala antalet aktier
och réster i Munksjo. AC Invest Five B.V. &r ett heldgt dotterbolag
till Ahlstrom Capital B.V. och Ahlstrom Capital B.V. dr ett heldgt
dotterbolag till Ahlstrém Capital Ab.

Valberedningen utsedd
Valberedningen framstaller férslag till bolagsstimman om med-
lemmarna i styrelsen samt ersattningen for styrelsens, styrelse-
kommittéernas och valberedningens medlemmar.
Munksjos valberedning utsags i juni 2016. Valberedningen
bestar av foretrddare for de tre storsta aktiedgarna i bolaget samt
av styrelsens ordférande och en annan person som utses av bola-
gets styrelse som sakkunniga. Féljande tre representanter har
nominerats till valberedningen;
¢ Thomas Ahlstrom (Ahlstrom Capital Oy och andra aktiedgare
enligt nedan),

¢ Alexander Ehrnrooth (Viknum AB) och

¢ Mikko Mursula (Omsesidiga Pensionsférsékringsbolaget
IImarinen).

Styrelsens ordférande Peter Seligson medverkar enligt valbered-
ningens arbetsordning som sakkunnig medlem i valberedningen
och bolagets styrelse har dartill utsett Mats Lindstrand att fungera
som den andre sakkunnige medlemmen. Valberedningen har
bland sina medlemmar valt Thomas Ahlstrom till ordférande.
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Valberedningen har utsetts av Viknum AB, Omsesidiga Pensions-
forsakringsbolaget Ilmarinen och en aktiedgargrupp. Innehav av
en grupp aktiedgare, som har avtalat om att utse en gemensam
foretradare till valberedningen, summeras vid berdkningen av
andelen av alla rostratter, forutsatt att aktiedgarna i fraga till sty-
relsens ordférande inlamnar en gemensam skriftligbegdran om
detta tillsammans med en kopia av ett dylikt avtal senast den

30 maj fore bolagsstdmman. Munks;jo har blivit informerad om
att ett dylikt avtal ingatts mellan AC Invest Five B.V. (ett helagt
dotterbolag till Ahlstrém Capital Ab), Kai Nahi, Niklas Lund,
Kasper Kylmald, Michael Sumelius och Carl Ahlstrom.

Ovrigt

Munksjo bedriver verksamhet i manga lander, och ibland kan
tvister inte undvikas i den dagliga verksamheten. Munks;jo ar
involverad i ett antal rédttsliga atgérder, ersdttningskrav och andra
forfaranden. Utgangen av dessa kan inte férutses, men med héan-
seende till all den information som nu finns tillgdnglig forvantas
resultatet inte paverka bolagets finansiella stéllning i ndgon
vésentlig grad.

Fordndringar i Munksjos ledningsgrupp

Ijuli meddelade Munksjo att Gustav Adlercreutz, General Coun-
sel, kommer att ga i pension i februari 2017 och eftertradas av
Andreas Elving. Andreas Elving tilltrddde formellt tjansten som
General Counsel den 1 februari 2017. Andreas Elving rapporterar
till Jan Astrém, vd och koncernchef, och &r medlem i Munksjés
ledningsgrupp. Andreas Elving kommer nédrmast fran en roll som
Associate General Counsel pa Autoliv.

Strategi och finansiella mal

Munksj0s vision dr att vara den ledande tillverkaren av avance-
rade pappersprodukter utvecklade med intelligent papperstekno-
logi och som méjliggér en kundspecifik, innovativ och miljévanlig
produktdesign. Munksjos strategi bygger pa fyra strategiska mal
dar en effektiv organisation méjliggor en hallbar utveckling:

e Lonsam tillvixt inom specialpapper

¢ Ledande aktor pa alla vara marknader

¢ Hogsta kvalitet i produkter och tjadnster

e Operativ effektivitet

Munksjo6 har tre finansiella mal:

e EBITDA-marginal om 12 procent 6ver en affdrscykel

¢ Skuldséttningsgrad under 80 procent

¢ Utdelning pa minst 1/3 av operativt kassaflode efter
investeringar

Munksjos ambition &r fortsatt tillvaxt, savél organisk som strate-
gisk. Den fokuserade strategin ger starka marknadspositioner och
starker dessa ytterligare genom hallbara och vardehdjande 16s-
ningar.

EBITDA-malen for respektive affarsomrade &r: 15-16 procent for
Decor, 12-13 procent for Release Liners, 15-16 procent for Indu-
strial Applications och 9-10 procent for Graphics and Packaging.

Ovanstaende géller f6r Munksjo som ett fristdende bolag och
utifran nuvarande verksamhet. De finansiella malen for det kom-
binerade bolaget férvantas innefatta en EBITDA-marginal oversti-
gande 14 procent 6ver en affarscykel, en nettoskuldsattningsgrad
under 100 procent samt en stabil och arligen vixande dividend
(utdelning).

Framtidsutsikter
Efterfrageutsikterna for 2017 f6r Munksjos specialpapperspro-
dukter vantas forbli stabila i enlighet med den nuvarande goda
nivan och avspegla det sisongsmassiga monstret.
De arliga underhalls- och semesterstoppen under andra och
tredje kvartalet liksom de sdsongsmaéssiga stoppen i slutet av
2017 férvéntas genomforas i ungefdr samma utstréckning som
2016. Nasta underhallsstopp vid massaproduktionsanldggningen
iAspa, Sverige, kommer att géras under fjarde kvartalet 2017.
Kassaflodeseffekten av investeringarna i fasta anlaggningstill-
gangar 2017 férvantas uppga till cirka MEUR 40 och, utéver detta,
férvantas kassaflodeseffekterna av de strategiska investeringarna
ibruketiArches uppga till cirka MEUR 14.
Framtidsutsikterna for rdkenskapsaret 2017 ges f6r Munksjo som
ett fristdende bolag och utgar fran de nuvarande verksamheterna.

Ordinarie bolagsstimma 2017

Foretagets ordinarie bolagsstaimma kommer att hallas efter verk-
stéllandet av samgaendet med Ahlstrom Corporation vilket,
bland annat, &r villkorat av relevanta konkurrensmyndigheters
godkdnnande. Bolagsstimman kommer dock inte att hallas
senare an 30 juni 2017.

Styrelsens forslag till dividend (utdelning)

Extra bolagsstimman 11 januari 2017 beslot att bemyndiga sty-
relsen att besluta, pa basis av bolagets senaste reviderade bokslut
2015, genom ett eller flera beslut, om en extra utbetalning av
medel fran bolagets fond for inbetalt fritt eget kapital som kapita-
laterbaring till ett totalbelopp om hogst 0,45 euro per utestdende
aktie i bolaget (vilket motsvarar ett totalbelopp om hogst cirka

22 842 711 euro da alla egna aktier som innehas av bolaget har
exkluderats) till Munksjos aktiedgare innan samgaendet. Kapita-
laterbaringen ska utbetalas innan registreringen av verkstallan-
det av fusionen. Bemyndigandet ska galla tills utgdngen av
Munksjos ordinarie bolagsstdmma 2017. Eftersom bolaget enligt
balansrakningen per den 31 december 2016 inte har nagra utdel-
ningsbara vinstmedel, foreslar styrelsen att ingen dividend for
rakenskapsaret 2016 ska delas ut.
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Koncernens nyckeltal

Koncernens nyckeltal

2016 2015 2014 2013 2012
I
Marginaler (justerat)
EBITDA-marginal, % 12,0 8,3 9,2 6,4 7,0
Rorelsemarginal, % 7,1 3,5 45 1,8 2,8
Avkastningsmatt (rullande 12 méanader)
Avkastning pa operativt kapital, % (justerat) 12,3 5,9 7,3 2,8 3,9
Avkastning pa eget kapital, % 10,2 5,7 1,8 -10,8 -5,1
Kapitalstruktur vid periodens utgang
Operativt kapital, MEUR 643,2 651,9 673,2 694,8 413,0
Eget kapital, MEUR 437,7 401,3 413,6 423,8 199,5
Réantebirande nettoskuld, MEUR 169,5 227,4 225,6 229,3 217,3
Skuldsattningsgrad, % 38,7 56,7 54,5 54,1 108,9
Soliditet, % 36,8 34,2 35,1 35,6 29,4
Investeringar, MEUR 39,2 39,8 35,1 22,6 14,8
Medeltal anstéllda, FTE 2755 2774 2765 2216 1679
Aktieinformation*
Resultat per aktie, EUR 0,85 0,44 0,14 -1,97 -0,89
Dividend (utdelning) per aktie, EUR 0,45™ 0,30 0,25 0,10 n/a
Effektiv dividend-avkastning, % 2,8 3,5 2,8 1,9 n/a
P/E-tal 18,6 19,5 63,9 n/a n/a
Dividend (utdelning)/resultat, % 53 68 179 n/a n/a
Eget kapital per aktie, EUR 8,6 7,9 8,1 8,3 16,2
Medeltal aktier 50761 581 50818 260 51061581 29228 454 12 306 807

* Samtliga dividend-berdkningar baserar sig pa kapitalaterbaringar.
** Styrelsens forslag forutsatter bolagsstimmans godkédnnande.

Berakning av nyckeltal

Avkastning pa eget kapital
Arets resultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

Avkastning pa operativt kapital
Rorelseresultat i procent av operativt kapital.

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

EBITDA
Rorelseresultat fore av- och nedskrivningar.

EBITDA-marginal
EBITDA i procent av nettoomsattning.

Effektiv dividend-avkastning

Dividend per aktie som en procentsats av aktiens stdngningskurs.

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

FTE
Antalet arbetade timmar dividerat med normalarsarbetstid.

Operativt kapital

Balansomslutningen minus rantebdrande tillgangar och
skattefordringar samt icke rdntebdrande rorelseskulder
inkluderande pensionsskulder.
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P/E-tal
Aktiens stdngningskurs fordelat med resultat per aktie.

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

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

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

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

Soliditet
Eget kapital dividerad med balansomslutningen.

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

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

Antal aktier

Stérsta aktiedgare den 31 december 2016* och roster %
S

1 Ahlstrém Capital-koncernen 8738058 17,11
2 Viknum AB 6 050 000 11,85
3 Omsesidiga Pensionsférsikringsbolaget [lmarinen 4101 899 8,03
4  OP Fund Management Company (Pohjola Asset Management) 1482278 2,90
5 Nordea Asset Management 1394436 2,73
6 Omsesidiga arbetspensionsférsdkringsbolaget Varma 814676 1,60
7 Huber Mona 692 767 1,36
8 Nordea Life Assurance Finland Ltd 618 750 1,21
9 Sp-Fund Management 581 605 1,14
10 TracewskiJacqueline 540 047 1,06
11 Seligson Peter 524523 1,03
12 NahiKaj Anders Bertel 455 087 0,89
13 SEB Finlandia Investment Fund 416 119 0,81
14 Emmett Linda 391629 0,77
15 Sumelius John Michael 384 684 0,75
16 Studer Anneli 380021 0,74
17 Lund Niklas Roland 376739 0,74
18 Gullichsen Johan Erik 358 062 0,70
19 Kylmaléd Tauno Kim Toivo 355271 0,70
20 Huber Samuel 353994 0,69
Tjugo storsta aktiedgare totalt 29 010 645 57,15

* Forteckningen 6ver Munks;jo Oyj:s storsta aktiedgare grundar sig pa Euroclear Finland Ab:s och Euroclear Sweden AB:s forteckningar.

Totalt antal utstdllda aktier: 51 061 581
Munks;jo Oyj: 300 000
Totalt antal utestaende aktier: 50 761 581

Antal Andel av
Aktiedgare per sektor den 31 december 2016* aktiedgare aktiedgarna, % Antal aktier Andel av aktier, %
Hushall 9436 94,5 12 905 034 25,3
Offentliga institutioner 7 0,1 5031176 9,9
Finansiella foretag och foérsakringsforetag 23 0,2 4020614 7,9
Foretag 366 3,7 1746 379 3,4
Icke-vinstsyftande samfund 77 0,8 449797 0,9
Forvaltarregistrerade 81 0,8 26 908 581 52,7
Totalt 9990 100,0 51061581 100,0
* Forteckningen ver sektorerna grundar sig enbart pa Euroclear Finland Ab:s forteckning.
Antal Andel av

Férdelning av aktier den 31 december 2016* aktiedgare aktiedgarna, % Antal aktier Andel av aktier, %
I

1-100 6335 63,4 250299 0,5
101-500 2522 25,2 539 594 1,1
501-1 000 488 4,9 340569 0,7
1001-5 000 406 4,1 823282 1,6
5001-10 000 62 0,6 464 956 0,9
10 001-50 000 73 0,7 1703 467 3,3
50 001-100 000 50 0,5 3587922 7,0
100 001-500 000 49 0,5 11557 477 22,6
500 001~ 11 0,1 31794015 62,3
Totalt 9996 100,0 51061 581 100,0
varav forvaltarregistrerade 9 0,1 9475970 18,6

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

MEUR Not 2016 2015
I

Nettoomsattning 4 11429 1130,7
Ovriga rorelseintakter 7,5 11,6
Summa intdkter 1150,4 1142,3
Fordndring av varulager 2,7 1,0
Ravaror och fornédenheter -5442 -573,9
Ovriga externa kostnader 5 -266,2 -283,6
Personalkostnader 7 -212,6 -199,5
Avskrivningar av materiella och immateriella anldggningstillgangar 11 -55,2 -53,6
Resultatandel i investeringar som redovisas enligt kapitalandelsmetoden 17 0,0 0,0
Rorelseresultat 74,9 32,7
Finansiella intdkter 12 43 10,5
Finansiella kostnader 12 -20,2 -15,2
Finansnetto -15,9 -4,7
Resultat fore skatt 59,0 28,0
Skatter 13 —15,7 -5,2
Periodens resultat 43,3 22,8
Ovrigt totalresultat

Poster som senare kan omklassificeras till resultatrdkningen

Omréakningsdifferens vid omrékning av utldndska verksamheter 11,0 -22,3
Fordndringar i verkligt viarde pa kassaflodessdkringar 27 -2,4 -3,2
Overforing av kassaflddessikringar till periodens resultat 27 3,1 6,2

Poster som inte kommer att omklassificeras till resultatrdkningen

Akturiella vinster och forluster pa formansbestdmda pensionsplaner 10 3,3 1,0
Skatt hanforligt till komponenter i vrigt totalresultat 0,7 -1,0
Periodens totalresultat 52,4 3,5

Periodens resultat hdnforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 43,1 22,4

Innehav utan bestdimmande inflytande 0,2 0,4

Totalresultat hénforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 52,2 3,1

Innehav utan bestimmande inflytande 0,2 0,4

Reslutat per aktie
Resultat per aktie, EUR 14 0,85 0,44
Resultat per aktie, EUR (utspadd) 14 0,85 0,44

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

MEUR Not 2016-12-31 2015-12-31
I

TILLGANGAR

Anlédggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar 16 4211 430,0
Goodwill 15 226,1 223,9
Ovriga immateriella anlédggningstillgdngar 15 43,1 46,6
Investeringar som redovisas enligt kapitalandelsmetoden 17 2,2 2,3
Ovriga anldggningstillgdngar 9,0 3,6
Uppskjutna skattefordringar 13 40,8 51,8
Summa anléggningstillgangar 742,3 758,2
Omsittningstillgangar

Varulager 19 158,2 155,4
Kundfordringar 23,27 104,8 111,1
Ovriga kortfristiga fordringar 20 33,5 38,3
Aktuella skattefordringar 1,7 5,3
Likvida medel 21 146,0 105,1
Summa omsittningstillgangar 444,2 415,2
SUMMA TILLGANGAR 1186,5 1173,4

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

Koncernen

MEUR Not 2016-12-31 2015-12-31
I

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Eget kapital hdnforligt till moderbolagets aktiedgare

Aktiekapital 22 15,0 15,0
Fonden for inbetalt fritt eget kapital 254,1 269,3
Ovriga reserver 371,4 363,5
Balanserat resultat -206,8 -250,6
Summa eget kapital hénforligt till moderbolagets aktieéigare 433,7 397,2
Innehav utan bestdmmande inflytande 4,0 41
Summa eget kapital 437,7 401,3
Langfristiga skulder

Langfristiga skulder 24 293,5 313,5
Ovriga langfristiga skulder 0,9 1,7
Avsattningar for pensioner 10 54,7 52,4
Uppskjutna skatteskulder 13 66,6 74,1
Avsattningar 25 16,0 239
Summa langfristiga skulder 431,7 465,6
Kortfristiga skulder

Kortfristiga skulder 24 22,0 22,5
Leverantorsskulder 162,9 165,9
Skulder avseende investeringar som redovisas enligt kapitalandelsmetoden 7,1 8,0
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 26 98,7 94,5
Aktuella skatteskulder 13 11,9 2,7
Ovriga kortfristiga skulder 14,5 12,9
Summa kortfristiga skulder 317,1 306,5
Summa skulder 748,8 772,1
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1186,5 1173,4

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

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

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

Aktie- inbetalt fritt tillskjutet Egna nings-  Sékrings- och arets mande EGET
MEUR kapital eget kapital kapital aktier reserv reserv resultat Summa inflytande = KAPITAL
S
UTGAENDE EGET KAPITAL
1 januari 2015 15,0 282,0 388,5 0,0 1,4 -3,4 -273,9  409,6 4,0 413,6
Arets resultat - - - - - - 22,4 22,4 0,4 22,8
Ovrigt totalresultat
fére skatt - - - - =223 3,0 1,0  -183 - -18,3
Skatt pa 6vrigt totalresultat - - - - - -0,6 -0,4 -1,0 - -1,0
Arets totalresultat 0,0 0,0 0,0 0,0 -22,3 2,4 23,0 3,1 0,4 3,5
K&p av egna aktier - - - -3,1 - - - -3,1 - -3,1
Kapitalaterbéring och
dividender (utdelning) - -12,7 - - - - - -12,7 -0,3 -13,0
Aktierelaterat
incitamentsprogram
for anstallda - - - - - - 0,3 0,3 - 0,3
UTGAENDE EGET KAPITAL
31 DECEMBER 2015 15,0 269,3 388,5 -31  -20,9 -1,0 -250,6  397,2 41 401,3
Arets resultat - = = = = = 43,1 43,1 0,2 433
Ovrigt totalresultat
fére skatt = = -3,3 = 11,0 0,7 = 8,4 = 8,4
Skatt pa 6vrigt totalresultat - - 0,9 - - -0,2 - 0,7 - 0,7
Arets totalresultat 0,0 0,0 -2,4 0,0 11,0 0,5 43,1 52,2 0,2 52,4
Kapitalaterbaring och
dividender (utdelning) - -15,2 - - - - - -15,2 -0,3 -15,5
Agarrelaterade
transaktionskostnader - - -1,2 - - - - -1,2 - -1,2
Aktierelaterat
incitamentsprogram
for anstallda - - - - - - 0,7 0,7 - 0,7
UTGAENDE EGET KAPITAL
31 DECEMBER 2016 15,0 254,1 384,99 -3,1 -9,9 -0,5 -206,8  433,7 4,0 437,7

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

MEUR Not 2016 2015
I

Den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt 59,0 28,0
Justeringar:

Avskrivningar 15,16 55,2 53,6
Finansnetto 15,9 47
Betalda réntor -11,6 -11,6
Betald skatt -1,3 -13,4
Kassaflode fran den 16pande verksamheten

fore fordandring av rorelsekapital 117,2 61,3

Kassaflode fran fordndring i rorelsekapital

Forandring i varulager -2,8 -3,2
Forandring i rérelseskulder -5,6 0,1
Forandring i rérelsefordringar 5,5 -2,7
Kassaflode fran den 16pande verksamheten 114,3 55,5

Investeringsverksamheten

Forvarv av verksamheter, netto for férvéarvade likvida medel 3 - -
Kop av materiella anlaggningstillgdngar 16 -39,2 -39,3
Kop avimmateriella anldggningstillgangar 15 0,0 -0,5
Kassaflode fran investeringsverksamheten -39,2 -39,8

Finansieringsverksamheten

Kapitalaterbaring och dividender (utdelningar) -15,5 -13,0
Nyemission netto efter kostnader - -
Kop av egna aktier - -3,1
Upplaning netto efter upplaningskostnader - 61,1
Aterbetalning till Ahlstrom av 14n i férvéirvade bolag - -
Aterbetalning av 14n -18,4 -39,0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -33,9 6,0
ARETS KASSAFLODE 41,2 21,7
Likvida medel vid arets borjan 105,1 84,1
Arets kassaflode 41,2 21,7
Valutakursdifferens i likvida medel -0,3 -0,7
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 21 146,0 105,1

Medféljande noter &r en integrerad del av rakenskaperna.
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Noter

Not 1 visentliga redovisnings-
principer

Allméant

Allmé&nna redovisningsprinciper och nya redovisningsregler pre-
senteras nedan. Koncernredovisningen 2016 omfattar moderbo-
laget och alla dess dotterforetag som tillsammans utgor koncer-
nen. Samma principer tilldmpas generellt i bade moderbolaget
och koncernen. Mer information om Moderbolagets presenteras i
not 31.1vissa fall tillampar moderbolaget andra redovisningsprin-
ciper d4n de som anvands av koncernen och dessa principer specifi-
ceras under respektive not. Bokslutet och styrelsens rapport har
godkénts av styrelsen den 15 februari 2017 och férvantas faststél-
las pa arsstdmman som kommer att hallas under varen 2017.

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 dn tolv manader
raknat fran balansdagen. Omsattningstillgdngar 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 dérfér kan sum-
man av enskilda tal avvika fran den presenterade totalsumman.
Procenttal kan dven eventuellt vara avrundade.

Grund for rapporternas upprdttande

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

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

Nya och korrigerade standarder antagna av koncernen
Koncernens tillampade redovisningsprinciper ar oférdndrade i
jamforelse till arsredovisningen 2015.

Nya IFRS vilka dnnu inte trdtt ikraft inom EU

IFRS 9 Finansiella instrument

Den nya standarden godkéndes av EU 2016 och kommer att
ersatta IAS 39 med ikrafttrddande den 1 januari 2018. Retroaktiv
tillampning ar tillaten. Koncernen planerar inte att fortidstil-
lampa IFRS 9. IFRS 9 innebar férédndringar av hur finansiella till-
gangar klassificeras och varderas, infér en nedskrivningsmodell
som baseras pa forvantade kreditforluster istallet for intraffade
férluster och fordndringar av principer for sédkringsredovisning
bl.a. med syfte att forenkla och att 6ka samstdmmigheten med
foretags interna riskhanteringsstrategier.

De nya reglerna fér nedskrivningar baseras pa forvantade kre-
ditforluster. Effekten av att redovisa férvantade istéllet for intraf-
fade forluster forvdntas endast ha mindre effekter. Beloppsmés-
siga bedémningar har dnnu inte gjorts.

Utvarderingen av effekterna pa koncernens redovisning nér
IFRS 9 borjar tillampas pagar. Beloppsmassiga effekter har énnu
inte kunnat uppskattas, utan kommer att utkristalliseras vartef-
ter implementeringsprojektet fortléper under 2017. De bedom-

ningar av effekter som beskrivs i det féljande baseras pa den
information som idag &ér kdnd eller uppskattad. Val avseende
overgangsmetoder kommer att géras nar analysen av IFRS 9 natt
en fas som ger mer komplett underlag &n for narvarande.

IFRS 15 Intdkter fran kontrakt med kunder

Den nya standarden dndrar pa kraven for redovisning av intékter
och innehaller utékade upplysningskrav om intaktsslag, belopp,
regleringstidpunkt, osdkerheter kopplade till intdktsredovisning
samt kassafloden som harror fran kundkontrakt. Standarden
ersatter IAS 18 Intdkter och IAS 11 Entreprenadavtal samt alla
dartill hérande tolkningsuttalanden.

Standarden identifierar atskilda prestanda forpliktelser som
redovisas oberoende av varandra. I vissa fall, kan varor eller tjans-
ter integreras med andra skyldigheter i ett avtal, varigenom ett
paket av varor eller tjdnster omfattar en gemensam forpliktelse.

Jamfort med den nuvarande redovisningsstandarden kommer
den nya standarden inte att medfoéra nagon fordndring i identifie-
ring och redovisning av levererans av varor. Intdkter redovisas nar
kontroll av varor / tjdnster har 6verforts till kunden.

Utvérderingen av effekterna pa koncernens redovisning nér
IFRS 15 borjar tillampas pagar. Beloppsmaéssiga effekter har &nnu
inte kunnat uppskattas. Val avseende 6vergangsmetoder kommer
att goras ndr analysen av IFRS 15 natt en fas som ger mer kom-
plett underlag dn for ndrvarande. Standarden férvéntas inte ha
nagon visentlig inverkan pa intaktsredovisning f6r Munks;jos typ
av verksamhet, som i huvudsak utgors av forséljning av produk-
ter pa ett etablerd marknad enligt en mogen affdrsmodell.

IFRS 16 Leasing

Den nya standarden med ikrafttrddande 1 januari 2019 ersétter
tidigare IAS 17 Leasing. Fortida tilldimpning &r tillaten. Redovis-
ning for leasgivare kommer i allt visentligt vara oférandrad men
redovisning for leastagare kommer att paverkas. Den nya stan-
darden introducerar en enskild modell fér redovisning av leasing
vilket innebar att samtliga leasingavtal ska redovisas i balansrak-
ningen som tillgdngar och skulder. Det kommer inte ldngre vara
en skillnad mellan operationell och finansiell leasing, alla lea-
singavtal kommer att redovisas i balansrdkningen med undantag
for kortfristiga leasingavtal och avtal av mindre vérde.

Modellen innebér att i borjan av ett leasingavtal, far leastaga-
ren rétt att anvénda en tillgdng under en avtalad tid och har skyl-
dighet att betala for ratten att anvénda tillgdngen. Koncernens
kommer att utvédrdera effekterna av IFRS 16 och bedémningen &ar
att den nya standarden kommer att ha en betydande inverkan pa
nettoskuld, avskrivningar och leasingranta. Ikrafttradandet for
Munksjo kommer att vara den 1 januari 2019. Val av évergangs-
metod har dnnu inte gjorts.

Virderingsprinciper vid upprdttande av de finansiella
rapporterna

Tillgangar och skulder dr redovisade till historiska anskaffnings-
vérden, forutom vissa finansiella tillgangar och skulder, som vér-
deras till verkligt varde eller upplupet anskaffningsvarde. Finan-
siella tillgdngar och skulder som vérderas till verkligt vérde bestar
av finansiella derivatinstrument.

Omrékning av utlindsk valuta

Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella
valutan med den valutakurs som géller pa transaktionsdagen.
Funktionell valuta dr valutan i den priméara 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-
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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 stillning for alla koncernféretag (av vilka
inga har en hoginflationsvaluta som funktionell valuta) som har
en annan funktionell valuta &n rapportvalutan, omréknas till
koncernens rapportvaluta enligt féljande:

Tillgangar och skulder f6r var och en av koncernens Rapporter
over finansiell stallning omraknas till balansdagens kurs. Intdk-
terna och kostnaderna omréaknas till genomsnittlig valutakurs
(savida genomsnittlig kurs utgor en rimlig approximation av den
ackumulerade effekten av de kurser som géller pa transaktions-
dagen, annars omraknas intdkter och kostnader till transaktions-
dagens kurs). Alla omrakningsdifferenser redovisas i 6vrigt total-
resultat. Goodwill och justeringar av verkligt véirde 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 beddmningar, uppskattningar och anta-
ganden som paverkar tillaimpningen av redovisningsprinciperna
och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intdkter och
kostnader. Verkliga utfall kan avvika fran dessa uppskattningar
och bedémningar. Uppskattningarna och antagandena ses 6ver
regelbundet. Andringar av uppskattningar redovisas i den period
andringen gors. Bedémningar gjorda av foretagsledningen vid
tillampningen av IFRS som har en betydande inverkan pa de
finansiella rapporterna och gjorda uppskattningar som kan med-
fora vasentliga justeringar i pafoljande ars finansiella rapporter
beskrivs ndrmare i not 2.

Rorelsesegment

Munksjos verksamhet delas upp i rérelsesegment baserat pa vilka
delar av verksamheten foretagets hogste verkstéllande besluts-
fattare f6ljer 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-
raden koncernen tillverkar och saljer utgor dessa koncernens
rorelsesegment. Munksjos operativa rorelsesegment enligt IFRS 8
har identifierats och bestar av affirsomradena Decor, Release
Liners, Industrial Applications och Graphics and Packaging. Dess-
utom redovisas koncerngemensamma kostnader och elimine-
ringar under rubriken Ovrigt.

Koncernredovisning

Dotterforetag

Dotterforetag &r foretag som star under ett bestdmmande infly-
tande fran Munksj6 Oyj. Koncernen kontrollerar ett foretag nédr
den exponeras for eller har ratt till rorlig avkastning fran sitt
innehav i foretaget och har mojlighet att paverka avkastningen
genom sitt inflytande i foretaget.
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Forvarv av dotterforetag redovisas enligt forvarvsmetoden.
Anskaffningsvérdet for ett forvarv utgors av verkligt varde pa
tillgangar som ldmnats som ersattning och uppkomna eller éver-
tagna skulder per éverlatelsedagen. Transaktionskostnader som
ar direkt hanforbara till forvarvet redovisas direkt i rapporten
over totalresultatet ndr de uppstar. Identifierbara forvarvade
tillgdngar och 6vertagna skulder och eventualforpliktelseri ett
rorelseférvarv virderas inledningsvis till verkliga virden pa
forvarvsdagen, oavsett omfattning pa eventuellt innehav utan
bestdammande inflytande. Det verskott som utgors av skillnaden
mellan anskaffningsvardet och det verkliga vérdet pa koncernens
andel av identifierbara forvarvade tillgangar, skulder och eventu-
alforpliktelser redovisas som goodwill. Om anskaffningsvérdet
understiger verkligt virde for det foérvarvade dotterforetagets till-
gangar, skulder och eventualforpliktelser redovisas mellanskill-
naden direktirapporten 6ver totalresultatet. Koncerninterna
transaktioner och balansposter samt orealiserade vinster och for-
luster pa transaktioner mellan koncernforetag elimineras. Redo-
visningsprinciperna fér dotterféretag har i forekommande fall
andrats for att garantera en konsekvent tillimpning av koncer-
nens principer.

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

Transaktioner mellan dgare

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

Intresseforetag

Intressefdretag ar de foretag i vilka koncernen har ett betydande,
men inte bestimmande, inflytande 6ver den driftsmassiga 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 innebdr att det i koncernen redovisade
vardet pa aktierna i intresseforetagen motsvaras av koncernens
andel i intresseforetagens eget kapital samt koncernmassig good-
will och andra eventuella kvarvarande vérden pa koncernmassiga
over- och undervarden. I koncernens rapport 6ver totalresultat
redovisas som Andel i intresseféretags resultat koncernens andel
iintresseforetagens resultat efter skatt hénforligt till moder-
bolagsdgarna.

Nar koncernens andel av redovisade forluster i intresseforetag
eller joint venture-bolag 6verstiger det redovisade védrdet pa ande-
larna i koncernen reduceras andelarnas varde till noll. Fortsatta
forluster redovisas inte savida inte koncernen har lamnat garan-
tier for att tdcka forluster uppkomna i intresseforetaget.

Kapitalandelsmetoden tilldmpas fram till den tidpunkt nar det
betydande inflytandet upphor.

Samarbetsarrangemang

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

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

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

Intdkter

Intdkter innefattar det verkliga vérdet av vad som erhallits eller
kommer att erhallas for salda varor och tjanster i koncernens
l6pande verksamhet. Intdkter redovisas exklusive mervardes-
skatt, returer och rabatter samt efter eliminering av koncern-
intern forséljning.

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

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

Huvudsakligen anvéands f6ljande Incoterms-handelsvilkor:
¢ "Ex-works”, vilket innebar att forséljningen dger rum da varan
lamnar fabriken eller lagret, pa grund av att Munksjos ansvar
upphor da.
"C”, vilket innebér att forséljningen dger rum da varan 6ver-
lamnas till transportbolaget som Munksjo har ett kontrakt med,
pa grund av att ansvaret 6vergar da till koparen.
"D”, vilket innebar att forsiljningen dger rum da varan levere-
rats till koparen, pa grund av att Munks;jo ansvarar for varan
tills den mottas av koparen i dess lokal.

Statliga stod

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

Leasing

Operationella leasingavtal

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

Finansiella leasingavtal

Koncernen leasar vissa materiella anldggningstillgangar. Leasing-
avtal for anlaggningstillgdngar dar koncernen i allt visentligt
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 stéllning till det 1agre av leasingobjektets verkliga varde
och nuvérdet av minimileaseavgifterna. Varje leasingbetalning
férdelas mellan amortering av skulden och finansiella kostnader.
Motsvarande betalningsforpliktelser, efter avdrag for finansiella
kostnader, ingar i koncernens Rapport 6ver finansiell stéllnings
poster for langfristig upplaning och kortfristig upplaning. Rénte-
delenide finansiella kostnaderna redovisas i rapporten 6ver
totalresultatet fordelat 6ver leasingperioden sa att varje redovis-
ningsperiod belastas med ett belopp som motsvarar en fast riante-
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 ranteintékter pa finansiella instru-
ment varderade till upplupet anskaffningsvarde och resultat fran
ranteswappar. Finansiella kostnader bestar av rantekostnader pa
lan, effekten av uppldsning av nuvardesberdkning av avsétt-
ningar och resultat fran rdnteswappar.

Lanekostnader redovisas i koncernens rapport over totalresul-
tatet med tilldimpning av effektivrdntemetoden. Laneutgifter
redovisas inte i koncernens rapport 6ver totalresultatet till den
del de dr direkt hanforliga till inkdp, konstruktion eller produk-
tion av tillgangar som tar betydande tid i ansprak att fardigstélla
for avsedd anvandning eller forséljning. I dessa fall ingar de i till-
gangarnas anskaffningsvarde.

Rénteintakter pa fordringar och réntekostnader pa skulder
berdknas med tillampning av effektivrantemetoden. Rantekost-
nader inkluderar transaktionskostnader for 1an vilka periodiseras
over lanets 16ptid.

Aktuell och uppskjuten skattekostnad

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

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

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

Uppskjuten skatt redovisas inte heller for temporara skillna-
der hénférliga till andelar i dotter- och intressefoéretag som inte
forvéntas bli aterférda inom 6verskadlig framtid.

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

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

Uppskjutna skattefordringar och skulder kvittas nér det finns
en legal kvittningsratt for aktuella skattefordringar och skatte-
skulder och nar de uppskjutna skattefordringarna och skatte-
skulderna hanfér 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 dr 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 tillgangar och skulder kvittas och redovisas med ett
nettobelopp i balansridkningen, endast nér 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 dr inte vésentliga.

Finansiella tillgangar

Klassificering och virdering

Enligt IFRS ska finansiella tillgangar klassificeras forsta gadngen
enligt foljande: finansiella tillgangar véarderas till verkligt varde
via resultatrdkningen, lan och fordringar, behalla till forfall-
investering, tillgénglig till forsaljning eller derivat avsett som
sakringsinstrument i effektiv sakring. Alla finansiella tillgangar
redovisas initialt till verkligt vérde plus transaktionskostnader
bortsett fran de som redovisats till verkligt varde via resultatet.
Koncernen har for narvarande inga finansiella tillgangar
klassificierade som behall till forfall, tillgéngligt for forsaljning
eller marknadsvérderade via resultatet.

Lan och fordringar

Lanefordringar och andra fordringar ar finansiella tillgangar som
inte dr derivat, som har faststéllda eller faststéllbara betalningar
och som inte &r noterade pa en aktiv marknad. Dessa tillgdngar
véarderas initialt till verkligt varde och darefter till upplupet
anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvarde 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 kassaflédes-
analysen inkluderar kassa, omedelbart tillgédngliga transaktions-
konton och kortfristiga placeringar netto for checkrakningskrediter.

Nedskrivning av finansiella tillgdngar

Vid varje bokslut bedomer foretaget om det finns objektiva tecken
pa nedskrivningsbehov for finansiella tillgangar. Objektiva tecken
ar observerbara hiandelser som kan ha negativ effekt pa den
finansiella tillgdngens framtida kassafloden sasom motpartsfor-
senad betalning eller obestand. Det atervinningsbara vérdet av
finansiella tillgdngar som redovisas till upplupet anskaffnings-
vdrde, samt 1an och 6vriga fordringar berdknas som nuvérdet av
framtida kassafléden diskonterade med den effektiva rdntesats
som tillampats vid anskaffandet av tillgangarna. Nedskrivning
redovisas som kostnad i Rapporten 6ver totalresultat.

Borttagande

En finansiell tillgdng tas bort nér rétten att erhalla betalning fran till-
gangen har forfallit eller nér ratten att erhalla betalning avyttrats.
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Finansiella skulder

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

Ldn

Efter initial redovisning tas 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
sdkra de risker avseende rénte-, valutakurs, elpris och massapris-
exponeringar som koncernen &r exponerad for. For att uppfylla
kraven pa sdkringsredovisning enligt IAS 39 krévs att det finns en
tydlig koppling till den sdkrade posten. Koncernen uppréttar sak-
ringsdokumentation som bade knyter sékringsinstrument till sak-
rade risker, beskriver mal och strategi for sékringsredovisningen
och hur effektiviteten i sdkringen skall utvarderas vad géller deras
formaga att genom férandringar i sina verkliga vérden alternativt
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 sakring av nettoinvestering.

Samtliga derivat som anvénds for finansiell riskhantering
uppfyller kraven for sakringsredovisning och redovisas enligt fol-
jande. Den effektiva delen av férdndringar i verkligt varde av deri-
vat som specificerats som kassaflodessakringar 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
ombklassificeras till arets resultat nar den sékrade positionen
paverkar arets resultat. Nér en sékrad prognosticerad transaktion
inte léngre forvéntas intréffa, redovisas det ackumulerade resul-
tatet av sdkringen omedelbart i arets resultat.

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

Materiella anlidggningstillgangar
Agda tillgdngar
Materiella anldggningstillgdngar redovisas i koncernen till
anskaffningsvérde efter avdrag fér ackumulerade avskrivningar
och eventuella nedskrivningar. I anskaffningsvardet ingar inkops-
priset samt kostnader direkt hénforbara till tillgangen for att
bringa den pa plats och i skick foér att utnyttjas i enlighet med
syftet med anskaffningen. Exempel pa direkt hédnférbara kostna-
der som ingar i anskaffningsvardet ar kostnader for leverans och
hantering, installation, lagfarter, konsulttjédnster och juridiska
tjanster. Rantekostnader som &r direkt hanforliga till inkdp, kon-
struktion eller produktion av tillgangar som tar en betydande tid
iansprak att fardigstdlla fér avsedd anviandning aktiveras.
Anskaffningsvardet for egentillverkade anldggningstillgdngar
inkluderar utgifter for material, utgifter for erséttningar till
anstallda, och andra tillverkningsomkostnader som anses vara
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direkt hanforbara till anlaggningstillgdngen samt uppskattade
utgifter for nedmontering och bortforsling av tillgangarna och
aterstéllande av plats eller omrade dér dessa finns. Materiella
anldggningstillgangar som bestar av delar med olika nyttjande-
perioder behandlas som separata komponenter av materiella
anlaggningstillgangar. Det redovisade vardet for en materiell
anldggningstillgang tas bort ur koncernens Rapport 6ver finan-
siell stallning vid utrangering eller avyttring eller nér inga fram-
tida ekonomiska férdelar vantas fran anvéndning eller utrange-
ring/avyttring av tillgangen.

Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring eller utrange-
ring av en tillgdng utgodrs av skillnaden mellan forsaljningspriset
och tillgangens redovisade vérde med avdrag for direkta forsalj-
ningskostnader. Vinst och foérlust redovisas som 6vrig rorelse-
intdkt/kostnad. Redovisningsprinciper for nedskrivningar framgar
nedan.

Leasade tillgdngar
Tillgangar som hyrs enligt finansiella leasingavtal redovisas som
anldggningstillgangar i koncernens Rapport 6ver finansiell stall-
ning och vérderas initialt till det lagsta av leasingobjektets verk-
liga varde och nuvérdet av minimileasingavgifterna vid ingdngen
av avtalet.

Forpliktelsen att betala framtida leasingavgifter redovisas som
lang och kortfristiga rdntebarande skulder.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter laggs till anskaffningsvérdet endast om
det dr sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som ar for-
knippade med tillgangen kommer att komma foretaget till del
och anskaffningsvérdet kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Alla
andra tillkommande utgifter redovisas som kostnad i den period
de uppkommer. En tillkommande utgift 1aggs till anskaffnings-
vdrdet 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
16pande. Vid pappersbruken gors sa kallade underhallsstopp med
regelbundna intervall. De storre underhallsatgarder som ater-
kommer vid dessa tillfdllen behandlas som en separat kompo-
nent. Avskrivning gors 6ver tiden fram till ndsta underhallsstopp,
vilket normalt intréffar efter 12-18 ménader.

Avskrivning

Avskrivning sker linjart 6ver tillgangens beraknade nyttjande-
period. Koncernen tilldmpar komponentavskrivning vilket inne-
bar att komponenternas bedémda nyttjandeperiod ligger till
grund for avskrivningen. Féljande avskrivningstider tillampas:

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

Beddmning av en tillgangs restvérde och nyttjandeperiod
gors arligen.

Immateriella anlédggningstillgdngar

Goodwill

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

Forskning och utveckling

Munksjo bedriver produkt- och processutveckling fokuserat framst
pa att mota kundernas krav pa produkternas egenskaper och olika
anpassningar. Aktiviteterna delas in i en forskningsfas och en
utvecklingsfas. Exempel pa utgifter som ingar i forskningsfasen ar
att ta fram ny kunskap, utgifter for utvardering och sékande efter
alternativa papperskvaliteter och produktionsprocesser. Utgifter for
forskningsfasen kostnadsférs omedelbart i Rapport 6ver totalresul-
tatet. Utgifter for utveckling, dar forskningsresultat eller annan
kunskap tillampas for att astadkomma nya eller férbéttrade pro-
dukter eller processer, redovisas som en immateriell tillgdng i kon-
cernens Rapport 6ver finansiell stillning, om produkten eller pro-
cessen dr tekniskt och kommersiellt anvandbar och féretaget har
tillrackliga resurser att fullfélja utvecklingen och dérefter anvanda
eller sélja den immateriella tillgdngen. Det redovisade vardet inklu-
derar utgifter for material, direkta utgifter for 16ner och évriga
direkta utgifter som kan hénféras till tillgdngen. Ovriga utgifter for
utveckling redovisas i Rapport 6ver totalresultatet som kostnad nér
de uppkommer.

Programvaror

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

Elcertifikat

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

Utsldppsrdtter

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

Avuskrivningar av immateriella anldggningstillgangar
Avskrivningar redovisas over tillgdngens beddmda nyttjande-
period.

Goodwill och andra immateriella anldggningstillgangar med
en obestdmbar nyttjandeperiod eller som &nnu inte ar fardiga att
anvédndas provas for nedskrivningsbehov arligen och dessutom sa
snart indikationer uppkommer som tyder pa att tillgdngen ifraga
har minskat i varde. Immateriella tillgangar med bestambara
nyttjandeperioder skrivs av fran den tidpunkt da de ér tillgdngliga
fér anvandning.
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De berdknade nyttjandeperioderna for balanserade utvecklings-
utgifter och programvaror ar 3-7 ar. Nyttjandeperioderna ompro-
vas minst arligen.

Nedskrivning av materiella och immateriella
anléggningstillgangar

Det redovisade vérdet av materiella och immateriella anldggnings-
tillgdngar med begransade bedémda nyttjandeperioder provas 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 anlédggningstillgdngar som
inte dnnu &r redo att tas i bruk gors berdkningen varje ar.

Om det inte gar att faststélla vésentligen oberoende kassaflo-
den till en enskild tillgang, och dess verkliga vérde minus forsalj-
ningskostnader inte kan anvéndas, ska vid prévning av nedskriv-
ningsbehov tillgdngarna grupperas till den lagsta niva dar det gar
att identifiera visentligen oberoende kassafldden - en sa kallad
kassagenererande enhet.

En nedskrivning redovisas nér en tillgangs eller kassagenere-
rande enhets (grupp av enheters) redovisade véarde 6verstiger
atervinningsvérdet. En nedskrivning redovisas som kostnad i
Rapport over totalresultatet. Da nedskrivningsbehov identifierats
for en kassagenererande enhet (grupp av enheter) férdelas ned-
skrivningsbehovet i férsta hand till goodwill. Darefter gérs en pro-
portionell nedskrivning av 6vriga tillgdngar som ingar i enheten
(gruppen av enheter).

Atervinningsvirdet dr det hégre av dels verkligt virde med
avdrag for forsdljningskostnader och dels anvandningsvardet. Vid
berdkning av anvandningsvardet 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 dr aktuellt, om ingen nedskrivning gjorts.
Nedskrivningar av investeringar som halls till forfall eller
lanefordringar och kundfordringar som redovisas till upplupet
anskaffningsvérde aterfors om en senare 6kning av atervinnings-
vardet objektivt kan hénforas till en handelse som intréffat efter
det att nedskrivningen gjordes.

Varulager

Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och netto-
forsaljningsvérdet. Anskaffningsvérdet for varulager berdknas
genom tilldmpning av férst in forst ut-metoden (FIFO) och inklude-
rar utgifter som uppkommit vid forvarvet av lagertillgdngarna 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 ett normalt kapaci-
tetsutnyttjande. Nettoforsédljningsvardet dr det uppskattade forsalj-
ningspriset efter avdrag for uppskattade férsaljningskostnader.

Resultat per aktie

Berdkningen av resultat per aktie baseras pa arets resultat i kon-
cernen hénforligt till moderbolagets aktiedgare och pa det vagda
genomsnittliga antalet aktier utestdende under aret. Utspad-
ningseffekten av aktierelaterade ersattningar avspeglas i berak-
ningen av resultat per aktie efter utspadning.
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Ersidttningar till anstillda

Pensionsforpliktelser

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

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

Den skuld som redovisas i koncernens Rapport 6ver finansiell
stéllning avseende férmansbestdmda pensionsplaner dr nuvér-
det av den formansbestdmada forpliktelsen vid rapportperiodens
slut minus verkligt virde pa forvaltningstillgangarna. Den for-
mansbestdmda pensionsforpliktelsen berdknas arligen av obero-
ende aktuarier med tilldimpning av den s.k. projected unit credit
method. Nuvardet av den formansbestdmda forpliktelsen fast-
stélls genom diskontering av uppskattade framtida kassafléden
med anvandning av rdntesatsen for forstklassiga foretagsobliga-
tioner som ar utfadrdade i samma valuta som ersédttningarna
kommer att betalas i med 16ptider jamférbara med den aktuella
pensionsskuldens. Nér det inte finns en aktiv marknad fér sadana
foretagsobligationer anvénds istdllet marknadsréntan pa stats-
obligationer med en motsvarande 16ptid.

Ataganden fér dlderspension och familjepension fér tjénste-
man i Sverige tryggas genom en forsakring i Alecta. Munksjo har
inte haft tillgang till sddan information som gor det mojligt att
redovisa denna plan som en formansbestdmd plan. Pensionspla-
nen redovisas darfor som en avgiftsbestdmd plan.

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

Kostnader avseende tjanstgoring under tidigare perioder redo-
visas direkt i drets resultat, om inte férdndringarna i pensions-
planen dr villkorade av att de anstéllda kvarstar i tjanst under en
angiven period (intjanandeperioden). I sadana fall fordelas kost-
naden avseende tjdnstgdring under tidigare perioder linjért 6ver
intjanandeperioden. For avgiftsbestdimda pensionsplaner betalar
koncernen avgifter till offentligt eller privat administrerade pen-
sionsforsakringsplaner pa obligatorisk, avtalsenlig eller frivillig
basis. Koncernen har inga ytterligare betalningsforpliktelser ndr
avgifterna vél dr betalda. Avgifterna redovisas som personalkost-
nader nér de forfaller till betalning. Férutbetalda avgifter redovisas
som en tillgangi den utstrdckning som kontant aterbetalning eller
minskning av framtida betalningar kan komma koncernen tillgodo.

Ersittningar vid uppsigning

En kostnad for ersattningar i samband med uppségningar av per-
sonal redovisas endast om foretaget kan visas vara forpliktigat,
utan realistisk mojlighet till tillbakadragande, av en formell detal-
jerad plan att avsluta en anstéllning fére den normala tidpunk-
ten. Nér ersdttningar lamnas som ett erbjudande for att upp-
muntra frivillig avgang, redovisas en kostnad om det &r sannolikt
att erbjudandet kommer att accepteras och antalet anstdllda som
kommer att acceptera erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.
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Not 1 forts.

Aktierelaterade ersittningar
Koncernens anstillda belénas med aktierelaterade ersittningar,
dar regleringen gors med aktier och dar foretaget erhaller tjdnster
fran anstéllda som vederlag for egetkapitalinstrument (aktierelate-
rad erséttning). Kostnaden som uppstar fran aktierelaterade
ersattningar varderas till verkligt varde vid tilldelningsdatumet
med hjalp av en lamplig virderingsmodel som presenteras nogran-
nare inot 9. Denna kostnad redovisas i Personalkostnader under
tidsperioden da resultat och tjanstgdringsrelaterade villkor uppnas
och motsvarande 6kning redovisas i eget kapital under balanserat
resultat. Kumulativa kostnader som redovisas i eget kapital for
aktierelaterade ersattningar vid varje rapportperiods slut till intja-
nandeperiodens slut, reflekterar andelen av intjanandeperioden
som 16pt och koncernens bésta beddmning av antalet egetkapital-
instrument som slutligen forvédntas bli intjdnade, baserat pa tjanst-
gorings- och icke marknadsrelaterade intjanandevillkor (se not 9).
Beloppet som redovisas i resultatrdkningen reflekterar féréand-
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 ersdttning som varderas
fran borjan till verkligt varde pa tilldelningsdatumet. Verkliga
vardet kostnadsfors under intjdnandeperioden och motsvarande
justering gors inom skulder. Skulden redovisas till verkligt varde
vid varje rapportperiods slut da férandringen redovisas i resultat-
rakningen. Sociala kostnader varderas initialt till verkligt viarde 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 avsédttningen. En avsdttning redovisas i koncernens Rapport
6ver finansiell stéllning nér koncernen har en befintlig legal eller
informell forpliktelse som en f6ljd av en intraffad handelse, och
det &r troligt att ett utflode av ekonomiska resurser kommer att
kravas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskatt-
ning av beloppet kan goras. Avsédttningar gérs med det belopp
som dr den bésta uppskattningen av det som kravs for att reglera
den befintliga forpliktelsen pa balansdagen

Garantier

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

Omstrukturering

En avséttning for omstrukturering redovisas nar koncernen har
faststallt en utforlig och formell omstruktureringsplan, och
omstruktureringen har antingen pabérjats eller blivit offentligt
tillkdnnagiven. Ingen avséttning gors for framtida rérelseforluster.

Eventualfarpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett méjligt ata-
gande som hérror fran intraffade handelser och vars forekomst
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 &r sannolikt att ett utfléde av
resurser kommer att krivas.

Not 2 Bedémningar och
uppskattningar

De bedémningar och uppskattningar som enligt foretagsled-
ningen ar av vésentlig betydelse fér redovisade belopp i redovis-
ningen och att det finns en betydande risk att framtida hédndelser
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 6verensstimmer med koncernens segment.
Vardet pa de kassagenererande enheterna berdknas baserat pa
koncernens befintliga planer. Planerna baseras pa marknadsmés-
siga antaganden och omfattar férvintade framtida kassafléden
for den existerande verksamheten vilka diskonteras med aktuell
vagd kapitalkostnad (WACC). Inget nedskrivningsbehov har konsta-
terats. FOr presentation av koncernens goodwill virden, se not 15.

Materiella och 6vriga immateriella tillgangar

Koncernen har materiella och 6vriga immateriella tillgangar vilka
presenteras ndrmare i not 15 och not 16. Tillgangarna prévas for
nedskrivningsbehov nér det finns en utlésande hindelse. Ater-
vinningsbarheten av dessa tillgdngar ar baserad pa marknadsan-
taganden och ledningens uppskattning av framtida kassafléden.
Fordndringar i antagandena och forsdmringar i vissa resultatmal
kan leda till nedskrivningar.

Miljo

Med st6d av olika landers milj6lagstiftning aktualiserar myndig-
heterna fragor om markundersokningar och eventuell efterbe-
handling vid nedlagda verksamheter. Ansvaret for eventuell
efterbehandling avgors i respektive enskilt fall ofta med hjalp av
skilighetsbeddmningar.

Avsattningar for miljorelaterade kostnader vilka samman-
hénger med nedlagd verksamhet har gjorts utifran bedomningar
om framtida aterstédllandekostnad. Férandringar i antaganden
eller lagstiftning kan komma att medfora merkostnader. For pre-
sentation av koncernens avsattningar for miljérelaterade kostna-
der, se not 25.

Pensioner
Kostnader liksom vardet pa pensionsataganden for formansbase-
rade pensionsplaner baseras pa aktuariella berdkningar som utgar
fran antaganden om diskonteringsranta, forvintad avkastning pa
forvaltningstillgangar, framtida 16nedkningar, inflation och demo-
grafisk fordelning. Andringar i dessa antaganden medfér férand-
ringar i pensionsataganden.

For presentation av koncernens pensionsataganden och for-
valtningstillgdngarna, se not 10.

Skatter

Uppskjuten skatt berdknas pa temporara skillnader mellan
redovisade och skattemassiga vérden pa tillgangar och skulder.
Beddmningar och antaganden sker for att faststélla vardet pa
olika tillgangar och skulder samt betraffande framtida skatte-
pliktiga vinster i fall framtida utnyttjande av uppskjutna skatte-
fordringar dr beroende av detta. Koncernen dr exponerad for
skattemadssiga risker till f6ljd av eventuella fordndringar i eller
tillampningar av skattelagar och andra férordningar, eller som
en f6ljd av pagdende och framtida skatterevisioner eller ansprak.
Baserat pa nuvarande bedémning har ingen reservering gjorts. For
presentation av koncernens uppskjutna skattefordran, se not 13.
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Not 3 verksamhetsforvirv

Den 7 november 2016 har Munks;jo Oyj:s ("Munks;jé”) och Ahlst-
rom Abp:s ("Ahlstrom”) styrelser kommit éverens om att sla sam-
man de tva bolagen genom en lagstadgad absorptionsfusion var-
vid Ahlstrom skulle fusioneras med Munksj6 sa att samtliga Ahl-
stroms tillgangar och skulder skulle 6verforas utan likvidations-
férfarande till Munksjo.

Vidare, har Munksjos och Ahlstroms styrelser pa extra bolags-
stdmmor, som hallits den 11 januari 2017 beslutat att godkédnna
fusionen. Samgaendet kommer att verkstéllas genom en lagstad-
gad absorptionsfusion enligt Finska aktiebolagslagen. Fullfljan-
det av fusionen &r féremal for godkdnnanden fran relevanta kon-
kurrensmyndigheter. Registreringen av verkstédllandet av fusio-
nen forvantas slutféras under borjan av det andra kvartalet 2017.

Samgaendet kommer att skapa en global ledare inom hallbara
och innovativa fiberbaserade 16sningar med en prelimindr sam-
manlagd arlig omsattning som uppgar till cirka 2,2 miljarder euro
och en justerad EBITDA om 249 miljoner euro. Det sammanslagna
bolaget kommer att ha cirka 6 200 anstdllda samt produktion i 14
ldnder. Samgaendet forvintas skapa betydande véarde for det
sammanslagna bolagets intressenter genom starkare globala till-
vaxtmojligheter och 6kad operativ effektivitet. Det samman-
slagna bolagets tillvixtambitioner kommer att stédas av en stark
balansrikning och ett starkt kassafléde. Arliga kostnadssynergier
uppskattas uppga till cirka 35 miljoner euro. Kostnadssynergierna
forvéntas realiseras successivt 6ver de tva aren som foljer efter
verkstéllandet av samgaendet dir en tydligare effekt forvintas
fran och med fjarde kvartalet 2017.

Aktiedgare i Ahlstrom skulle som fusionsvederlag erhalla nya
aktier i Munks;jo i proportion till deras nuvarande aktieinnehav.
Aktiedgare i Ahlstrom kommer som fusionsvederlag att erhalla
0,9738 nya aktier i Munksjo for varje aktie i Ahlstrom som de &ger,
vilket efter verkstdllandet av samgaendet motsvarar ett dgande i
det sammanslagna bolaget om cirka 52,8 % for Munksjos aktie-
dgare och ett dgande om cirka 47,2 % for Ahlstroms aktiedgare.

Fér mer detaljer kring fusionen hénvisas till www.munskjo.com

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
Munks;jo bland de vérldsledande producenterna av hégkvalitativa
papper inom attraktiva marknadssegment sa som dekorpapper,
releasepapper, elektrotekniskt papper, slipbaspapper och stal-
mellanldggspapper. Munksjos globala nérvaro och sétt att
integrera med kundernas verksamheter, formar en global service-
organisation med omkring 2 900 anstallda. Produktionsanlagg-
ningarna finns i Frankrike, Sverige, Tyskland, Italien, Spanien,
Brasilien och Kina.

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

Forsdljning mellan segment sker till marknadsmaéssiga priser
och ingen enskild kund star fér mer &n 10 procent av bolagets
intdkter.

Affidrsomrade Decor

Decors produktportfdlj omfattar dekorpapper och farmaceutiskt
specialtryckpapper. Dekorpapper anvands i mobler, koksinred-
ningar, laminatgolv och till inom- och utomhusmilj6er. Special-
tryckpapper anvénds fér produktbeskrivningar inom farmaceu-
tisk- och kosmetikaindustrin.

Affirsomrade Release Liners

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

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

Affirsomrade Industrial Applications

Industrial Applications produkter omfattar specialpapper for
industriell anvdndning. Exempelvis slipbaspapper for produktion
av slip- och poleringsmaterial till fordons-, m&bel-, tra-, metallbe-
arbetnings- och byggindustrin, elektrotekniskt papper for isole-
ring av transformatorer, genomfdringar och kablar, Spantex® for
anvandning frimst inom mdbelindustrin, tunnpapper som
anvénds for skydd inom industrin fér rostfritt stal, aluminium
och glas samt konstnérspapper som bland annat anvands 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 anvdnds huvudsakligen
inom livsmedelsindustrin. Metalliserade papper anvands framst
till etiketter for drycker. Grafiska och industriella papper ar obe-
strukna papper for till exempel noteringslappar, mellanlédgg,
brevfonster och diverse grafiska tillampningar.

Ovrigt och elimineringar

Kostnader i segmentet Ovrigt tillhér huvudkontoret som férdelar
sig mellan f6ljande funktioner: verkstéllande 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 16ner, hyror och erséttning till experter. Till segmentet Ovrigt
hor dven andra exceptionella kostnader som inte noteras vid
bedémning av affirsomradens prestation.

Under 2016 redovisades personalkostnader som avser incita-
mentsprogrammet 2014-2016 om MEUR 2,9 (0,9). Vidare redovisas
MEUR 2,1 (0,0) som jamforelsestérande poster, som en konse-
kvens av avslutandet av det langsiktiga incitamentsprogrammet
2016-2018.
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Not 4 forts.

MEUR 2016 2015

I

Kostnader for huvudkontoret -12,5 -12,2

Sakring -1,9 -5,5

Kostnader relaterade till

verksamhetsforvarv (not 3) 4,2 -

Incitamentsprogram (not 8 och not 9) -5,0 -

Forandring i miljorelaterade avséttningar - -2,4

Omstruktureringskostnader samt 6vriga

engangskostnader - -1,0
-23,6 21,1

Finansiella kostnader, finansiella intdkter 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 2016 Decor Release Liners Applications Packaging elimineringar Koncernen
S

Nettoomséattning, extern 360,9 440,3 167,6 175,6 -1,5 1142,9
Nettoomséittning, intern 3,7 8,1 2,0 0,0 -13,8 0,0
Nettoomsittning 364,6 448,4 169,6 175,6 -15,3 1142,9
Rorelseresultat 46,3 31,3 23,5 -2,6 -23,6 74,9
Finansiella kostnader -15,9
Skatt -15,7
Arets resultat 43,3
Ovriga upplysningar

Investeringar 5,3 10,6 9,8 7,1 3,9 36,7
Av- och nedskrivningar 7,4 28,3 7,6 10,3 1,6 55,2
Medeltal anstéllda 846 843 588 416 62 2755

Industrial ~ Graphics and Ovrigt och

MEUR 2015 Decor Release Liners Applications Packaging elimineringar Koncernen
S

Nettoomsattning, extern 369,1 428,0 164,8 173,6 -4.8 1130,7
Nettoomséattning, intern 3,5 9,6 1,8 2,1 -17,0 0,0
Nettoomsiéttning 372,6 437,6 166,6 175,7 -21,8 1130,7
Rorelseresultat 34,6 8,0 19,6 -8,4 -21,1 32,7
Finansiella kostnader -4,7
Skatt -5,2
Arets resultat 22,8
Ovriga upplysningar

Investeringar 11,6 13,5 9,1 43 2,9 41,4
Av- och nedskrivningar 8,0 28,1 7,9 8,2 1,4 53,6
Medeltal anstéllda 855 859 574 428 58 2774
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Not 4 forts.
Nettoomséttning per marknad, MEUR 2016 2015 Not 5 6vriga externa kostnader
—
Tyskland 172,4 192,4
Italien 90,4 85,4 Koncernen, MEUR 2016 2015
S i 86,7 86,7

panien : ’ Transportkostnader -47,6 43,1
Irland 80,5 381 Energikostnader -82,2 -95,2
Polen - 801 72,0 Reparation, underhall och
Frankrike 63,7 61,2 utvecklingskostnader -44.4 -43,0
Ovriga EU 153,2 182,2 Ovriga produktionskostnader —44.9 -437
Turkiet 51,3 51,6 Leasing och hyreskostnader -8,2 -8,5
Ovriga Europa 32,9 30,5 Ovrigt -38,8 -45,0
USA 55,9 58,2 Ovriga externa kostnader -266,2  -283,5
Brasilien 75,4 78,8
Ovriga Amerika 34,7 31,2 Engéangsposter som ingar i dvriga externa kostnader
Kina 47,9 47,2 Koncernen, MEUR 2016 2015
Korea 19,1 21,1 L ]

X Kostnader relaterade till

Indien 23,2 20,7 verksamhetsférvarv (not 3) 4.1 -0,4
Ovriga Asien och Stillahavsomréadet 50,5 52,3 Ovrig omstrukturering 04 45
Afrika och Mellangstern 25,0 21,3 Avséttningar for miljérelaterade kostnader - 2,4
Koncernen totalt 1142,9 1130,7 Engangsposter -4,5 -7,3

Nettoomsattningen i tabellerna ovan har delats utifran kundernas
geografiska placering.

Operativt kapital per land, MEUR 2016 2015
S

Tyskland 190,0 176,1
Sverige 127,8 140,5
Frankrike 130,3 142,1
Italien 99,2 96,7
Brasilien 65,7 54,9
Spanien 40,0 39,6
Ovriga -9,8 2,0
Koncernen totalt 643,2 651,9

Materiella och immateriella anlédggningstillgdngar

per land, MEUR 2016 2015
S

Tyskland 187,6 190,5
Frankrike 149,0 128,0
Italien 134,6 154,8
Sverige 120,5 138,2
Brasilien 63,0 53,5
Spanien 32,6 33,2
Ovriga 2,9 2,3
Koncernen totalt 690,2 700,5

Munksj6 2016

Ar 2016 uppgick jamforelsestérande poster som var inkluderade i
ovriga externa kostnader till MEUR 4,5. Av dessa kostnader var
MEUR 4,1 relaterade till transaktionskostnader avseende
rorelseférvarv .

Dessutom rapporterades MEUR 2,1 som jamforelsestorande
poster avseende anstélldas aktieincitamentsprogram. Dessa
redovisas inom personalkostnader. Totalt uppgick de jamforelse-
storande posterna under 2016 till MEUR 6,6.

Not 6 Ersattning till revisorer

Bolagsstamman som holls 2016 faststéllde i enlighet med styrel-
sens forslag att vdlja KPMG Oy Ab till bolagets revisor. KPMG har
utsett CGR Sixten Nyman till huvudansvarig revisor. Bolagsstam-
man faststéllde vidare att revisorns arvode betalas enligt av bola-
get godkand rakning.

Bolagsstdamman som hélls 2015 faststillde i enlighet med sty-
relsens forslag att vdlja KPMG Oy Ab till bolagets revisor. KPMG
har utsett CGR Sixten Nyman till huvudansvarig revisor. Bolags-
stdmman faststéllde vidare att revisorns arvode betalas enligt av
bolaget godkand réakning.

MEUR 2016 2015

——
KPMG

Revisionsuppdrag 0,5 0,5

Revisionsverksamhet utéver
revisionsuppdraget - -

Skatteradgivning = -

Ovriga tjanster 0,2 0,1

Totalt 0,7 0,6
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Not 7 personal

2016 2015
Medeltal anstéllda Antal Varav mén % Antal Varav mén %
Frankrike 1032 83 1031 84
Sverige 595 80 582 82
Tyskland 436 87 435 85
Italien 254 79 260 82
Brasilien 243 89 252 88
Spanien 156 90 157 91
Ovriga 39 56 57 55
Medeltal anstillda 2755 2774
Styrelsen och ledande befattningshavare 2016 2015
S
Styrelseledamoter 7 6
Kvinnor, % 43 33
Mén, % 57 67
Vd och andra ledande befattningshavare 11 11
Kvinnor, % 36 36
Mén, % 64 64
2016 2015

Koncernens loner, andra erséttningar Styrelse = Tantiem Ovriga Styrelse  Tantiem Ovriga
och sociala kostnader, MEUR ochvd tillvd anstillda ochvd tillvd anstillda
Styrelse och vd* 0,9 0,1 0,9 0,2
Frankrike 65,3 64,3
Sverige 31,2 29,1
Tyskland 29,6 28,3
Spanien 8,3 8,0
Italien 16,8 13,7
Brasilien 7,6 7,2
Ovriga 2,6 3,1
Loner och andra erséttningar 0,9 0,1 161,4 0,9 0,2 153,7
Totalt 16ner och andra erséttningar 163,4 154,8
Sociala kostnader 41,8 41,2
Aktiebaserade incitamentsprogram 5,0 0,9
Ovriga personalkostnader 3,8 2,6

214,0 199,5
Varav pensionskostnader for vd 0,2 0,2
Varav pensionskostnader for 6uriga anstdllda 10,2 10,7

*Inkluderar inte det aktiebaserade incitamentsprogrammet, se not 8.
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Not 8 Ersattningar till styrelsen och ledande befattningshavare

Erséttning till styrelsen och styrelsens kommittéer
Enligt bolagsstdmman 2016, utgar arligen arvode till styrelseord-
féranden pa EUR 80 000 och arligen arvode till vice styrelseord-
forande pa EUR 50 000 samt till 6vriga av stdimman valda styrelse-
ledamoter, som inte &r anstéllda i bolaget, pa EUR 40 000. For revi-
sionsutskottet utgar EUR 12 000 till ordféranden samt EUR 6 000
till 6vriga ledamoter. For ersattningsutskottet utgar EUR 6 000 till
ordféranden samt EUR 3 000 till 6vriga ledamdéter. For valbered-
ningen utgar EUR 6 000 till ordféranden samt EUR 3 000 till 6vriga
ledamoter.

Enligt bolagsstdimman 2015, utgar arligen arvode till styrelse-
ordféranden pa EUR 80 000, samt till 6vriga av stimman valda
styrelseledaméter, som inte &r anstéllda i bolaget, pa EUR 40 000.
For revisionsutskottet utgar EUR 12 000 till ordféranden samt EUR
6 000 till 6vriga ledamoter. For ersattningsutskottet utgar EUR
6 000 till ordféranden samt EUR 3 000 till 6vriga ledaméter. For
valberedningen utgar EUR 6 000 till ordféranden samt EUR 3 000
till 6vriga ledamoter.

Munksjo Oyj
Arsarvode fér period,
KEUR 2016 2015
I
Peter Seligson Ordférande 89 86

(tom 6 april
Fredrik Cappelen 2016) 12 44
Elisabet Salander Bjorklund 60 50
Sebastian Bondestam 46 45
Hannele Jakosuo-Jansson 43 42
Alexander Ehrnrooth 47 45
Anna Ohlsson-Leijon Medlem sedan

2016 34 -
Mats Lindstrand Medlem sedan

2016 32 -
Caspar Callerstrom (tom 15 april

2015) = 9
Thomas Ahlstrém Orférandei
(ej styrelsemedlem) valberedningen 6 4
Mikko Mursula Valberedningen
(ej styrelsemedlem) 3 2

Riktlinjer for erséttning

Verkstéllande direktéren och 6vriga ledande befattningshavare
ska erbjudas en fast 16n (grundlén) och i vissa fall rorlig ersatt-
ning och naturaférmaner. Den sammanlagda erséttningen ska
vara marknadsmaéssig och konkurrenskraftig samt relaterad till
befattningshavarens ansvar och befogenheter.

Tillimpning av riktlinjer for ersittning

Styrelsen fattar beslut om verkstillande direktrens ersattning
pa basis av ersittningsutskottets forslag och om 6vriga ledande
befattningshavares ersittning pa basis av verkstéllande direkto-
rens forslag under 6versyn av ersittningsutskottet.

Munksj6 2016

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

Fast 16n och rorlig erséttning
Lon och rorlig ersattning ska faststéllas per kalenderar. Verk-
stallande direktdren och andra ledande befattningshavare kan
erbjudas rorlig ersattning. Den rorliga ersattningen ska vara
begrdnsad och relaterad till den fasta l6nen och baseras pa kon-
cernens finansiella mal samt individuella mal. Slutligt beslut om
utbetalning av rorlig ersattning tas av styrelsen efter att foreta-
gets reviderade bokslut har godkénts.

Rorlig ersédttning ska inte vara pensionsgrundande, med undan-
tag for de fall dar det foljer av tillamplig lag eller reglernaien
generell pensionsplan (till exempel den svenska ITP-planen).

Langsiktiga incitamentsprogram

Verkstéllande direktoren och ledningen deltar i incitamentspro-
grammet fran 2014 och 2016 vilket beskrivs i not 9. Den forsta till-
delningen kommer att 4ga rum ar 2017. Kostnader for verkstal-
lande direktoren och ledningen som redovisas i resultatrak-
ningen under 2016 uppgick till MEUR 0,6 (0,2) och respektive
MEUR 1,6 (0,5).

Pension

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

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

Uppségningstid och avgangsvederlag
Uppségningstiden for vd &r tolv manader fran bolaget sida och
sex manader fran vd:ns sida. I det fall avtalet sdgs upp av bolaget
och vd inte ingatt ett nytt anstéllningsavtal fore utgangen av upp-
sagningstiden pa tolv manader, &r vd:n beréttigad till erséttning
under ytterligare sex manader eller tills att ny anstéllning ingatts
av den verkstéllande direktdren inom denna period.
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Kontantbase-  Aktiebaserad

rad rorlig rorlig Ovriga Pensions-
Ersdttning och féormaner till ledande befattningshavare, KEUR Bruttolén ersittning ersittning formaner kostnad Totalt
Jan Astrém som vd fér Munksjé Oyj 565 71 600 9 191 1436
Ovriga ledande befattningshavare fér Munks;jé Oyj 2098 213 1600 87 503 4501
Totalt 2016 2663 284 2200 96 694 5937
Jan Astrém som vd fér Munksjo Oyj 561 222 200 1 182 1166
Ovriga ledande befattningshavare fér Munksjé Oyj 1778 567 500 64 450 3359
Totalt 2015 2339 789 700 65 632 4525

Not 9 Aktierelaterade ersattningar

Munks;j0s styrelse godkénde den 28 maj 2014 ett langsiktigt aktie-
baserat incitamentsprogram for koncernens ledande befattnings-
havare och andra nyckelpersoner (LTI 2014-2016), totalt cirka 35
personer. Under 2016 beslutade styrelsen att infora ett nytt pro-
gram, LTI 2016-2018. Syftet med programmen ar att sammanlanka
deltagarnas intresse med aktiedigarna i Munks;jo.

Langsiktigt incitamentsprogram 2014-2016

Programmet ger deltagarna rétt att erhalla matchningsaktier och
prestationsaktier pa basis av deras initiala investering i sparaktier.
Matchningsaktierna och prestationsaktierna kommer att utdelas
beroende pa prestationskraven nedan, innehavet av investerade
aktier och fortsatt tjdnstgoring av deltagaren. Intjaningsperioden
ar3ar.

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

B-rattigheter: 1 aktie da betalningsférmaga for utdelning ar
MEUR 200, 2 aktier d& betalningsférmaga for utdelning ar MEUR
225 och 3 aktier da betalningsférmaga for utdelning &r MEUR
250. Behorighet mellan dessa nivéer bestdmt linjért. Som vill-
kor stalls dven att den absoluta totalaktieavkastningen (TSR) &r
positiv under intjanandeperioden.

C-rattigheter: proportionerat till totalaktieavkastning (TSR),

1 aktie ifall TSR ar lika hog eller hogre én jamforelsegruppens
index, 2 aktier ifall TSR dr 10 procentenheter hogre &n jamforel-
segruppens index. Som villkor stélls &ven att den absoluta total-
aktieavkastningen (TSR) ar positiv under intjdnandeperioden.

Totala kostnaden som redovisas i resultatrakningen under 2016
uppgick till MEUR 2,9 (0,9). Skulden for kontantreglerade aktierelate-
rade erséttningar uppgick den 31 december 2016 till MEUR 2,2 (0,6)
och motsvarande belopp i eget kapital uppgick till MEUR 0,7 (0,3).

Langsiktigt incitamentsprogram 2016-2018
Programmet ger deltagarna en méjlighet att erhalla en malniva
och en maxniva av ett antal prestationsritter beroende pa posi-
tion i bolaget samt baserat pa Munksjos volymviktade genom-
snittliga aktiekurs under januari till maj 2016 (EUR 8,67). Presta-
tionsrétterna intjanas beroende pa uppfyllnad av ett antal presta-
tionskriterier specificerade nedan samt deltagarens fortsatta
tjadnstgoring i bolaget. Intjaningsperioden &r 3 ar. Prestationsrét-
terna kan vid utbetalning antingen konverteras till aktier i
Munksjo eller till kontanter. Det maximala taket pa utfallet ar
200% av deltagarens baslon.
¢ En troskelniva pa absolut totalaktieavkastning (TSR), avkast-
ning inklusive utdelningar under prestationsperioden, &r satt
vid programmets start och faller ut linjart mellan tréskelvardet
och ett maximalt vérde.

¢ Intjanande &r ocksd avhangigt ackumulerat EBITDA under pre-
stationsperioden och ett separat tak dr satt for samtlig kontant-
baserad och aktiebaserad ersdttning iférhéllande till EBITDA.

Det férvantas att minst 50% av utfallet fran programmet investe-
ras i Munksjoaktier avVD och 6vriga ledande befattningshavare,
till dess att en viss niva pa aktiedgande har uppnatts, och att
aktierna behalls under anstallningstiden i bolaget.

Den absoluta och relativa totalavkastningen (TSR) identifieras
som ett marknadsrelaterat villkor enligt IFRS 2 medan betal-
ningsformaga for utdelning indentifieras som ett icke marknads-
relaterat villkor. P4 grund av osékerhet om realisering och antalet
matchningsaktier och prestationsaktier som férvantas intjanas,
har Monte Carlos modell anvands vid vérdering av ifragavarande
instrument. Monte Carlos modell anvénds vid berdknandet av
verkligt virde exklusive nuvardet av framtida utdelningar for
instrument dér intjdnande beror pa marknadsrelaterade villkor.
For ovriga instrument berdknas verkligt varde pa basis av aktie-
priset exklusive nuvardet av framtida utdelningar.

Totala antal potentiella tilldelade aktier &r 1 053 645, varav 27 424
aktier forverkade under 2015 och ytterligare 14 458 under 2016. Dar-
utover tilldelades 583 870 aktier, vilket resulterade i ett utgdende
antal om 518 381 (427 106) aktier. Vagt medeltal av verkligt virde av
tilldelade aktier var 7,50 EUR och intrinsic value pa aktierna som
forvantas intjanas uppgick till 8 190 420 (2 448 738) EUR.

Munksjos styrelse har den 16 december 2016 beslutat avsluta
Munksjos langsiktiga incitamentsprogram for ledningsgrupp-
smedlemmar och andra nyckelpersoner i Munksj6é som baserar
sig pa utvecklingen av Munksjos aktievarde och som godkéndes i
juni 2016. Incitamentsprogrammet avslutas pa en proportionell
basis fran och med verkstallandet av fusionen med Ahlstrom och
ddrmed annulleras sju tolftedelar av programmet (den ursprung-
liga intjanandeperioden skulle ha 16pt ut i slutet av 2018 och utbe-
talningen skulle ha skett under varen 2019). Deltagarna i pro-
grammet kommer att erhalla aktier och kontanter i enlighet med
programmets villkor efter verkstdllandet av fusionen och i vilket
fall som helst senast pa dagen for Munks;jos ordinarie bolags-
stdmma for ar 2017. Munksjé kommer att boka MEUR 2,1 (0,0) som
hanfor sig till avslutandet av det langsiktiga incitamentsprogram-
met som jdmforelsestorande poster.

Not 10 Avsiattningar for pensioner
och liknande forpliktelser

Munksjo6 har férmansbestdmda pensionsplaner for tjdnsteman
ifleraldnder. Pensionsskulden i Sverige, Tyskland, Frankrike,

Italien och USA uppgick till MEUR 13,1, 16,4, 17,1, 5,5 respektive
2,6. De mest betydande férmansbestdmda planerna baseras pa
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anstéllningstid och den ersdttning som de anstéllda har vid eller
néra pensioneringen. Berakningarna ar utférda enligt den sa kall-
lade projected unit credit method med de antaganden som anges
nedan. Dessa planer dr huvudsakligen ofonderade férutom for
USA, Frankrike och Tyskland som &r delvis fonderad. Munks;jo har
dven avgiftsbestimda pensionsplaner.

Viss del av pensionsatagandena for tjdnstemén i Sverige tryggas
genom Alecta. Alecta saknar information avseende férdelningen
av intjanad pension fran tidigare arbetsgivare. All intjanad pen-
sion registreras istéllet hos den sista arbetsgivaren. Ddrmed
saknar Alecta mojligheten att faststélla en exakt fordelning av
tillgdngar och avséttningar for respektive arbetsgivare och redo-
visas som en avgiftsbestimd pensionsplan. Arets avgifter fér pen-
sionsférsdkringar uppgick till MEUR 0,5 (0,5). Vid utgangen av aret
uppgick 6verskottet, i form av den kollektiva konsolideringsgraden
till 148% (148%). Den kollektiva konsolideringsgraden ar mark-
nadsvérdet pa forvaltarnas tillgangar i procent av motsvarande
forsakringsataganden.

Forvaltningstillgdngarna i USA, Frankrike och Tyskland upp-
gick till MEUR 5,5, 7,9 respektive 0,2. Fonderingsprincipen &r att
folja lagsta avséttningsniva enligt lagkrav. I USA beréknas den
lédgsta avsattningsnivan skapa full fondering av skulden éver en
sju ars period. Planen avser att na en avkastning som star i 6ver-
ensstdmmelse med en rimligt forsiktig for medellang till lang
kapitalmarknadsinvestering. Tillgangarna i USA &r investerade
i aktie- och skuldinstrument uppgaende till MEUR 3,3 respektive
MEUR 2,2.

Franska forvaltningstillgdngar bestar av tillgangar som for-
valtas av externa forsékringsbolag dar tillgangarna allokeras
huvudsakligen i obligationer med lag risk.  Tyskland bestar for-
valtningstillgdngarna av kontanter pa sparrkonto.

Nedanstaende tabeller presenterar férdelningen av pensions-
kostnader (netto) som redovisas i 6vrigt totalresultat, fordndring
iataganden och forvaltningstillgdngar samt belopp som redo-
visas i 6vrigt totalresultat for samtliga planer.

Belopp redovisade i koncernens rapport 6ver finansiell stéllning

Tillgangar och skulder hénférliga till pensionsplaner:

MEUR 2016 2015
——

Nuvérde av férmansbestdmda forpliktelser

ofonderade 35,9 37,0
Nuvarde av formansbestdmda forpliktelser

helt eller delvis fonderade 32,4 29,9
Forvaltningstillgdngarnas verkliga varde -13,6 -14,5
Pensionsskuld 54,7 52,4

Belopp redovisade i koncernens rapport 6ver totalresultatet:

MEUR 2016 2015
I

Kostnader avseende tjdnstgéring under

perioden 2,2 2,6
Rénteintédker och rédntekostnader 1,1 1,1

Pensionskostnader redovisade i
periodens nettoresultat 3,2 3,7

Aktuariell vinst (-) och forlust redovisade
(+) 1 6vrigt totalresultat 3,3 -1,0

Total pension kostnad redovisad i
koncernens rapport 6ver totalresultatet 6,5 2,7
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Fordndringar i férmansbestdmda forpliktelser:

MEUR 2016 2015
S

1januari 66,9 68,1
Rintekostnader 1,4 1,5
Formaner intjdnade under perioden 2,1 2,6
Utbetalda erséttningar -4.4 -5,9
Rorelseforvarv 0,0 0,0
Regleringar -0,1 0,0
Ombklassificering fran andra skulder 0,0 1,2
Akturiella vinster och forluster 2,8 -1,5
Valutakursdifferenser -0,4 0,9
31 december 68,3 66,9

Foérvaltningstillgangarnas verkliga varde:

MEUR 2016 2015
——

1januari 14,5 17,1
Forvantad avkastning 0,3 0,4
Tillskjutna medel

fran arbetsgivaren 0,1 -
Rorelseforvarv - -
Utbetalda erséttningar -1,0 -3,4
Akturiella vinster och forluster -0,5 -0,5
Valutakursdifferenser 0,1 0,9
31 december 13,6 14,5

Forvaltningstillgdngarnas verkliga varde per kategori:

MEUR 2016 2015
I

Aktier 3,3 3,8
Obligationer 2,2 2,5
Kapitalférsakring 7,9 8,0
Pengar pa spéarrkonto 0,2 0,2
Totalt 13,6 14,5

De huvudantaganden som anvants for att berakna de férmans-
bestdmda forpliktelserna avseende pensioner visas nedan:

Diskonteringsrénta, % 2016 2015
S

Sverige 2,50 3,00
Tyskland 2,50 2,00
Frankrike 1,25 2,00
Italien 1,65 1,95
USA 4,00 4,25
Framtida 16nedkningar, % 2016 2015
——

Sverige 3,00 3,00
Tyskland 3,00 2,50
Frankrike 3,00 1,30
Italien 2,50 n/a
USA n/a n/a
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Framtida pensionsékningar, % 2016 2015 Not 1 3 Skatt
Sverige 1,50 1,50
Tyskland 1,75 2,00 MEUR 2016 2015
Frankrike n/a 0,90 .
Resultat fore skatt 59,0 28,0
Italien 1,75 1,75
USA e n/a Aktuell skatteintdkt/kostnad
Periodens skattekostnad -13,3 4,6
L . . Justering av skattekostnad hanforlig till
Okning i ) Minskning tidigare ar -0,4 -0,2
Foréndring antagande, iantagande,
Kénslighetsanalys iantagande, % MEUR MEUR -13,7 -4,8
Diskonteringsranta 0,5 -2,6 2,8 Uppskjuten skatt:
Lénedkning 0,5 1,7 -15 Relaterat till under aret aterfoérd/aktiverat
— skattevérde i underskottsavdrag -5,3 -3,1
Pensionsdkning 0,5 1,1 -1,0 I X -
Relaterat till férdndring av temporéra
Ar MEUR MEUR skillnader 3,3 2,7
Férvantad livslingd 1 1,3 13 2,0 0,4
Total skatt -15,7 -5,2
Avstimmning av effektiv skatt
. . MEUR 2016 2015
Not 11 Av-och nedskrivningar av
materiella och immateriella Resultat fére skatt 59,0 28,0
anlﬁggningstillgéngar Skatt enligt géllande finsk skatt -11,8 -5,6
Effekt av andra skattesatser for utldndska
dotterféretag -5,2 -0,6
MEUR 2016 2015
Effekt pa uppskjuten skatt pga dndrad
Maskiner och inventarier -42,0 -43,4 skattesats 19 -
Industribyggnader 53 55 Skatt hanforlig till tidigare ar -0,4 0,8
Andra immateriella anlaggningstillgangar 79 47 Ej virderade skattemassiga forlustavdrag 1,0 1,9
somi : Skatteeffekt pa grund av ej avdragsgilla
ki 1 1 -55,2 - pag AV €] avdragsg
Summa avskrivningar enligt plan 33, 53,6 kostnader och skattefria intdkter -1,2 -1,7
Skatt i rapport 6ver totalresultat -15,7 -5,2
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Not 12 Frinansnetto

MEUR 2016 2015
Rénteintédkter fran lan och fordringar 0,5 0,5
Valutakurseffekter? 3,8 10,0
Finansiella intdkter 4,3 10,5
Réntekostnader fran upplaning -9,9 -9,7
Forluster pa rénteswappar? -1,2 -0,7
Upplésning av diskonteringar

pa avséttningar -1,6 -2,2
Avskrivningar pa aktiverade bankarvoden -0,8 -0,7
Valutakurseffekter? -5,3 -0,5
Ovriga finansiella kostnader -1,4 -1,4
Finansiella kostnader -20,2 -15,2
Finansnetto -15,9 -4,7

1) Resultatinverkan av 6vriga derivativ sasom valuta och el redovisas i rorel-
seresultatet (se not 27).

2)Valutakursvinster och férluster hénfor sig till réntebarande tillgangar och
skulder. Valutakursvinster och forluster pa operativa poster redovisas i
rérelseresultatet.
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Fordndring i uppskjutna skatter avseende Redovisat
temporira skillnader och underskottsavdrag, Ingaende Redovisat i i 6vrigt Utgaende
MEUR balans 2016 Valutaeffekt Forvirv/évrigt arets resultat totalresultat balans 2016
Materiella anldggningstillgangar 32,6 2,1 27,0 -2,2 - 59,5
Obeskattade reserver 12,8 -0,5 -1,9 -0,8 - 9,6
Avsattningar -12,5 0,0 - 1,4 -0,9 -12,0
Underskottsavdrag -31,1 0,5 1,9 5,3 - -23,4
Ovrigt 20,5 0,4 -27,3 -1,7 0,2 7,9
Summa uppskjuten skattefordran 22,3 2,5 -0,3 2,0 -0,7 25,8
Skulder 66,6
Tillgangar —-40,8
25,8
Fordndring i uppskjutna skatter avseende Redovisat
temporira skillnader och underskottsavdrag, Ingaende Redovisat i i6vrigt Utgaende
MEUR balans 2015 Valutaeffekt Forvirv/évrigt arets resultat totalresultat balans 2015
Materiella anldggningstillgangar 30,8 -3,2 -3,5 8,5 - 32,6
Obeskattade reserver 14,8 0,3 - -2,3 - 12,8
Avséattningar -10,9 0,3 - -2,2 0,3 -12,5
Underskottsavdrag -36,5 -0,3 3,5 2,2 - -31,1
Ovrigt 26,3 -0,7 - -5,8 0,7 20,5
Summa uppskjuten skattefordran 24,5 -3,6 0,0 0,4 1,0 22,3
Skulder 74,1
Tillgdngar -51,8
22,3

Koncernens underskottsavdrag uppgar totalt till MEUR 95,0
(120,7) , vilket motsvarar en skatteviardet av MEUR 24,9. Den upp-
skjutna skattefordran uppgick till MEUR 23,4 (31,1) . Av konernens
underskottsavdrag har totalt MEUR 17,5 en evig 16ptid och MEUR
5,9 kommer att upphdra inom 5-10 ar.

Not 14 Resultat per aktie

Resultat per aktie berdknas genom att dividera resultat hanforligt
till innehavare av aktier i moderféretaget med det vdgda genom-
snittet av antal utestaende aktier under perioden.

Resultat per aktie efter utspadning berdknas genom att divi-
dera resultat hdnforligt till innehavare av aktier i moderforetaget
med det vigda genomsnittet av antal utestdende aktier under

perioden samt genomsnittet av aktier som skulle emitteras som
en foljd av det 16pande aktiebaserade incitamentsprogrammet.
Under 2014 och 2016 startade koncernen ett aktiebaserat
incitamentsprogram som beskrivs nogrannare i not 9.

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

2016 2015
I
Resultat hénforliga till moder-foretagets aktiedgare, MEUR 43,1 22,4
Vagt genomslittligt antal utestaende aktier 50761581 50 818 260
Utspadningseffekt av aktierelaterade ersittningar 181390 100051
Vagt genomsnittligt antal utestaende aktier efter utspadning 50942 971 50918311
Resultat per aktie fére utspddning, EUR 0,85 0,44
Resultat per aktie efter utspddning, EUR 0,85 0,44
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Not 15 immateriella anldggningstillgangar

Patent och R
2016, MEUR Totalt Goodwill ~ Kundrelationer varumaérken Mjukvara Ovrigt
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 290,9 2239 31,8 5,7 7,4 22,1
Tillagg 0,8 - - 0,1 - 0,7
Omklassificering 0,2 - - - 0,1 0,1
Omrakningsdifferenser 6,6 2,2 1,8 - -0,2 2,8
Vid arets slut 298,5 226,1 33,6 5,8 7,3 25,7
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets borjan 20,4 0,0 5,7 4,5 4,3 5,9
Avskrivning 7,8 - 5,2 0,3 1,0 1,3
Omrakningsdifferenser 1,1 - 0,4 - -0,1 0,8
Vid arets slut 29,3 0,0 11,3 4,8 5,2 8,0
Planenligt restvirde vid arets slut 269,2 226,1 22,3 1,0 2,1 17,7

Patent och R
2015, MEUR Totalt Goodwill  Kundrelationer varumérken Mjukvara Ovrigt
——
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 297,6 226,7 34,2 5,3 7,1 24,3
Tillagg 0,5 - - 0,4 - 0,1
Omklassificering 0,2 - - - 0,2 -
Omrakningsdifferenser 7,4 -2,8 -2,4 - 0,1 -2,3
Vid arets slut 290,9 223,9 31,8 5,7 7,4 22,1
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets borjan 15,7 0,0 3,6 4,2 3,4 4,5
Avskrivning 4,7 - 2,5 0,3 0,9 1,0
Omrakningsdifferenser 0,0 - -0,4 - - 0,4
Vid arets slut 20,4 0,0 5,7 45 4,3 5,9
Planenligt restvirde vid arets slut 270,5 223,9 26,1 1,2 3,1 16,2

Goodwill prévas arligen for ett eventuellt nedskrivningsbehov.
Goodwill 6vervakas av ledningen pa affairsomradesniva, vilken dr
dven nivan som goodwill har provats pa i avseende till eventuella
nedskrivningsbehov. Nedskrivning sker om redovisat vérde éver-
stiger atervinningsvirdet. Atervinningsvirdet dr nuvirdet av de
uppskattade framtida kassaflédena. Kassaflodena har baserats pa
finansiella planer som normalt tdcker en period pa fem &r. De
finansiella planerna har upprattats av respektive affirsomrades
ledning avseende 2017 och av foretagsledningen for de efterfol-
jande fyra aren. De finansiella planerna har godkénts av styrelsen.

Kassafloden bortom denna femarsperiod har extrapolerats
med hjélp av en bedomd forsaljningstillvaxt pa 1-2,5% vilket mot-
svarar en bedémd langsiktig inflation.

Berdkningen av nyttjandevardet grundas pa antaganden och
beddmningar. De mest vdsentliga 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 féljer normalt
en genomsnittlig tillvaxt pa 1-2,5%. For nuvardesberdkningen av
férvantade framtida kassafloden har en diskonteringsfaktor fore
skatt pa 7,3% (9,0%) anvénts for samtliga kassagenererande enhe-

ter. WACC tar hénsyn till kostnad for bade eget och lanat kapital.
Kostnaden for eget kapital kommer fran det férvintade avkast-
ningskravet som koncernens potentiella investerare har. Kostna-
den for lanat kapital ar baserat pa den rantekostnad som koncer-
nen foérvintas ha. Betafaktorn utvdrderas arsvis utifran allmént
tillgdnglig statistik. Nedskrivningsbedémningen dgde for samt-
liga kassagenererande enheter rum under det fjarde kvartalet.
Resultatet av nedskrivningsprévningen for goodwill visar att
inget nedskrivningsbehov foreligger.

Fordelning av goodwill per

kassagenererande enhet, MEUR 2016 2015
Decor 140,3 142,1
Release Liners 70,2 68,0
Industrial Applications 15,6 13,8
Koncernen 226,1 223,9

Avseende de kassagenererande enheter har berdakning av nyttjan-
devardet genomforts och inget nedskrivningsbehov har identifie-
rats. Foretagsledningen har bedémt att det inte foreligger ndgon
rimlighehet i att méjliga forandringar av viktiga antaganden skulle
leda till att nyttjandevardet ar lagre dn det redovisade vardet.
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Not 16 Materiella anldggningstillgangar

Koncernen/noter

Maskiner & Mark & mark Pagaende
2016, MEUR Totalt inventarier Byggnader anldggningar nyanldggningar
I
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 1191,2 959,8 170,3 412 19,9
Investeringar 35,7 11,0 4,0 0,2 20,5
Avyttringar och utrangeringar -5,1 -4,5 -0,1 - -0,5
Omklassificeringar -0,1 15,4 2,3 - -17,8
Omrakningsdifferens 1,1 3,0 -0,8 -1,0 -0,1
Vid arets slut 1222,8 984,7 175,7 40,4 22,0
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid arets borjan 761,2 642,7 110,1 8,1 0,3
Avskrivning 47,3 42,0 5,3 - -
Avyttringar och utrangeringar -5,0 -4,9 -0,1 - -
Omrakningsdifferens -1,8 -0,8 -1,1 0,1 -
Vid arets slut 801,7 679,0 114,2 8,2 0,3
Planenligt restvirde vid arets slut 421,1 305,7 61,5 32,2 21,7
Investeringar under januari-december 2016 relaterade huvudsak-
ligen till investeringar géllande underhall. Materiella anldggnings-
tillgangar provas for nedskrivningsbehov i de fall det finns en utlo-
sande héndelse. Under 2016 fanns inga utlésande héndelser som
medfoérde prévning av nedskrivningsbehov av materiella anldgg-
ningstillgangar.

Maskiner & Mark & mark Pagaende
2015, MEUR Totalt inventarier Byggnader anldggningar nyanldggningar
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 1172,2 943,0 164,9 447 19,6
Investeringar 40,9 17,2 0,7 - 23,0
Avyttringar och utrangeringar -13,5 -13,4 -0,1 - -
Omklassificeringar -0,2 21,0 5,6 -4,1 -22,7
Omrakningsdifferens -8,2 -8,0 -0,8 0,6 -
Vid arets slut 1191,2 959,8 170,3 41,2 19,9
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid arets borjan 725,8 612,5 104,7 8,3 0,3
Avskrivning 48,9 43,4 5,5 - -
Avyttringar och utrangeringar -13,5 -13,4 -0,1 - -
Omrakningsdifferens 0,0 0,2 - -0,2 -
Vid arets slut 761,2 642,7 110,1 8,1 0,3
Planenligt restvirde vid arets slut 430,0 317,1 60,2 33,1 19,6

Investeringar under januari-december 2015 relaterade huvudsak-
ligen till investeringar géllande underhall. Materiella anldggnings-
tillgangar prévas for nedskrivningsbehov nar det finns en utlo-
sande héndelse. Under 2015 provades vissa tillgdngar for nedskriv-
ningsbehov i affirsomradet Graphics and Packaging. Atervinnings-
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barheten av dessa tillgdngar dr baserade pa marknadsantaganden
och ledningens uppskattning av framtida kassafléden. Inga ned-
skrivningar har gjorts men prévningen ar kénslig for forandringar
i EBITDA-marginal och diskonteringsrénta da skillnaden mellan
det bokforda vérdet och atervinningsvérdet &r lagt.
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Not 17 Innehav i intresseféretag

Organisations-
Investeringar enligt kapitalandelsmetoden nummer Séte Land Andel kapital, %  Andel réster, %
——
Sydved AB 556171-0814 Jonkoping Sverige 33 33
Andel av Sydved AB:s tillgédngar, eget kapital,
MEUR 2016 2015 nettoomsittning och resultat fore skatt, MEUR 2016 2015
S
Redovisat virde vid arets borjan 2,3 2,2 Tillgdngar 17,3 16,8
Arets resultatandel 0,0 0,0 Eget kapital 2,2 2,2
Omrédkningsdifferens -0,1 0,1 Nettoomséttning 89,7 90,9
Redovisat viirde enligt balansrikningen 2,2 2,3 Resultat fore skatt 0,0 0,0
Det bokférda vérdet pd intressebolaget Sydved AB inkluderar Sydved AB redovisar ingen eventualforpliktelse.

ingen goodwill. Koncernens skulder till Sydved uppgick till
MEUR 7,0 (8,0).

Not 18 Gemensamma Not 20 Ovriga kortfristiga

verksamheter fordringar

I anslutning til.l afféilten beskriven i not 3 delas vissa anldggningar MEUR 2016 2015

mellan Munksjo Italia S.p.A. och Ahlstroms kvarvarande verk- .

samhet iTurin. De delade anldggningarna har éverforts till AM Merviardesskatt 10,6 13,9

Real Estate S.r.l. vilket 4gs 50% var av Munksjo Italia S.p.A. och Spérrat kassakonto 1,5 1,5

A}llstroms bolag. Koncernen hade inga skulder ellef fordringar Forutbetalda kostnader 6.0 74

gédllande AM Real Estate S.r.l. med undantag av en laneskuld om -

MEUR 1,8 (1,8). Derivat (not 27) 1,2 1,2
Ovrigt 14,2 14,2

Gemensam Organisations- Andel Andel Summa 33,4 38,3

verksamhet nummer Séte Land kapital % roster %

AM Real

Estate S.rl. 10948970016 Turin Italy 50 50

Not 21 vLikvida medel

Andel av AM Real Estate S.r.I's tillgangar, eget kapital,

_nettoomsatming och resultat fore skatt, MEUR 2016 2015 I koncernens balansrakning och kassaflodesanalys bestar likvida
Tillgangar 12,5 124 medel av foljande poster:

Eget kapital 12,5 12,3

Nettoomséttning 1,6 1,6 MEUR 2016 2015
Resultat fore skatt 0,3 0,3 Kassa och bank 146,0 105,1
AM Real Estate S.r.1. har inga eventualforpliktelser. 146,0 105,1

Pa bankmedlen erhalls rorlig ranta berdknad efter bankens dag-
liga inlaningsrénta. Verkligt varde for likvida medel uppgar till
MEUR 146,0 (105,1).

Not 19 varulager

MEUR 2016 2015
MEUR 2016 2015 Munksjokoncernens totala kreditlimiter

uppgar till: 372,7 390,3
Ravarulager 19,6 21,0 Varav utnyttjade per balansdagen: 302,7 321,0
Varor under tillverkning 10,0 9,8
Fardigvaror 96,5 93,3
Fornodenheter 32,1 31,3
Summa varulager 158,2 155,4

Arets nedskrivningar av varulager uppgar till MEUR 0, 8
(0,9).
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Not 22 Eget kapital

I moderbolagets rakenskaper finns information om aktier,
aktiekapital 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.

NoOt 23 Frinansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgdngar

Sdkringsreserv

Koncernen/noter

Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den acku-
mulerade nettofoérdndringen av verkligt varde pa ett kassaflodes-
sakringsinstrument hanforbart till sdkringstransaktioner som
annu inte har intréffat.

Finansiella skulder

Derivat identifie- och skulder virderade vérderade till

rade som kassa- till verkligt vérde via Lanoch upplupet anskaff-
2016 MEUR flédessakringar resultatrdkningen fordringar ningsvirde Redovisat virde Verkligt virde
Kundfordringar - - 104,8 - 104,8 104,8
Valutaderivat
(6vriga kortfristiga fordringar) 1,2 - - - 1,2 1,2
Sparrkonto
(6vriga kortfristiga fordringar) - - 1,5 - 1,5 1,5
Likvida medel - - 146,0 - 146,0 146,0
Summa 1,2 0,0 252,3 0,0 253,5 253,5
Réntebarande skulder™ - - - 314,5 314,5 314,5
Rénteswappar 1,0 - - - 1,0 1,0
Leverantorsskulder* - - - 176,9 176,9 176,9
Elderivat (upplupna kostnader) - - - - 0,0 0,0
Valutaderivat
(upplupna kostnader) 0,7 - - - 0,7 0,7
Summa 1,7 0,0 0,0 491,4 493,1 493,1

Finansiella tillgdngar Finansiella skulder

Derivat identifie- och skulder virderade vérderade till

rade som kassa- till verkligt vérde via Lanoch  upplupet anskaff-
2015 MEUR flédessdkringar resultatrikningen fordringar ningsvirde Redovisat virde Verkligt virde
—
Kundfordringar - - 111,1 - 111,1 111,1
Valutaderivat
(6vriga kortfristiga fordringar) 1,2 - - - 1,2 1,2
Sparrkonto
(6vriga kortfristiga fordringar) - - 1,5 - 1,5 1,5
Likvida medel - - 105,1 - 105,1 105,1
Summa 1,2 0,0 217,7 0,0 218,9 218,9
Réantebarande skulder™ - - - 334,3 3343 3343
Rénteswappar 1,8 - - - 1,8 1,8
Leverantorsskulder® - - - 183,0 183,0 183,0
Elderivat (upplupna kostnader) 0,7 - - - 0,7 0,7
Valutaderivat
(upplupna kostnader) - - - - 0,0 0,0
Summa 2,5 0,0 0,0 517,3 519,8 519,8

* Inkluderar skulder till intresseféretag och kreditinstitut

** Det verkliga vérdet pa upplaning ér en niva 2-vérdering och skiljer sig inte vésentligt fran det redovisade vardet
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Not 24 upplaning

Munks;jo tecknade i december 2015 ett nytt avtal om ett tids-
bundet lan om totalt MSEK 570 med en 16ptid om fem ar. Det nya
lanet kommer att 6ka koncernens operativa flexibilitet och jus-
tera skuldportféljen till koncernens operativa struktur. Munks;jo
tecknade i september 2014 ett avtal om ett tidsbundet lan och en
syndikerad rorelsekredit om totalt MEUR 345 med en 16ptid om
fem ar. Avtalet innefattar MEUR 275 tidsbundet 1an och MEUR 70
syndikerad rorelsekredit. Av totala finansieringsarrangemanget
MEUR 372,7 hade MEUR 302,7 utnyttjats den 31 december 2016.
MEUR 80 av tidsbundna lanet amorteras halvarsvis om MEUR 8
fran och med mars 2015 till och med september 2019. MEUR 195
forfaller till betalning i september 2019 och MEUR 59,7 i januari
2021.Lanets rinta bestdms utgaende fran forhallandet mellan
koncernens prioriterade nettoldneskuld och koncernens EBITDA-
resultat. Berdknat utgaende fran skuldsattningsgraden och de
finansiella nyckeltalen vid tidpunkten da avtalet tecknades, mot-
svarar besparingen pa arsbasis 150 rdntepunkter, berdknat pa det
utnyttjade beloppet, vilket motsvarar cirka MEUR 5 ldgre finansie-
ringskostnader per ar. Finansieringsavtalet ersatte bolagets tidi-
gare finansieringsavtal om MEUR 365, som tecknades i maj 2013.

I slutet av fjarde kvartalet 2016 var den vigda genomsnittsrantan
cirka 2,5% (2,7%).

Den rintebédrande nettoskulden uppgick den 31 december
2016 till sammanlagt MEUR 169,5 (227,4), vilket innebar en netto-
skuldséttningsgrad pa 38,7% (56,7%). Enligt Munksjos kovenanter
for 2016, ska forhallandet mellan koncernens prioriterade net-
tolaneskulder och koncernens EBITDA-resultat vara 3,5 eller lagre
och koncernens EBITDA-resultat i forhallande till koncernens
nettofinansieringskostnader inte vara lagre &n 4,5.

Munks;jo tecknade den 10 november 2016 ett finansieringsavtal
for fusionen och det sammanslagna bolaget med Nordea och SEB
som gemensamma underwriters. Den nya finansieringen innefat-
tar lan i olika valutor och en revolverande kreditfacilitet om totalt
cirka MEUR 560 med maturitetstid som varierar mellan tre och
fem ar; och en bryggfacilitet om MEUR 200 fér Ahlstrom som 6ver-
tas av Munks;jo fran och med dagen for fusionens verkstdllande
med dndrade villkor och med atagandena sankta till MEUR 100.

Syndikeringen av lanet och den revolverande kreditfaciliteten
slutférdes den 23 december 2016 med SEB, Nordea och Danske Bank
som "bookrunners”. BNP Paribas, OP Corporate Bank och Swedbank
deltog som "mandated lead arrangers” och Citi, Commerzbank,
Crédit Agricole och DNB Bank deltog som "lead arrangers”.

Skulder till kreditinstitut och aktiedgare

som forfaller till betalning:

MEUR 2016 2015
I

inom 1 ar 24,4 21,1
mellan 1-2 ar 17,4 21,4
mellan 2-3 ar 211,8 16,8
mellan 3-4 ar 0,7 212,0
mellan 4-5 ar 60,4 1,4
efter 5 ar 0,7 63,3
Réntebidrande skulder totalt 315,5 336,0
MEUR 2016 2015
S

Syndikat EUR-lan 243,0 259,0
Syndikat SEK-1an 59,7 62,1
Finansiella leasingavtal 6,7 8,4
Ovriga rantebarande skulder 6,1 6,5
Totalt 315,5 336,0
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Not 24 forts.
Munksjokoncernen har som leasetagare ingatt finansiella och operationella leasingavtal.

Framtida betalningsataganden for operationella leasingkontrakt:

Koncernen/noter

2016 2015
Framtida minimi-  Dé&rav avseende Framtida minimi- Dé&rav avseende
Operationell leasing, MEUR leasingavgifter lokaler leasingavgifter lokaler
Inom 1 ar 6,3 0,9 8,4 0,9
Mellan 2-5 ar 15,1 1,5 20,5 1,5
Senare 4n 5 ar 1,2 - 0,6 -
Totalt 22,6 2,4 29,5 2,4

Av de framtida minimileasingavgifterna MEUR 22,6 &r en del MEUR 8,2 (6,5) relaterade till Munksjos joint venture arrangemang i Italien som
beskrivs i not 18. Koncernens kostnad for operationell leasing av maskiner, utrustning och lokaler uppgick till MEUR 7,4 (9,2).

Framtida betalningsataganden for finansiella leasingkontrakt:

Finansiell leasing, MEUR Inom 1 ar 2-5ar Senare dn 5 ar Summa
2016

Framtida minimileasingavgifter 1,8 4.7 1,1 7,6
Réanta -0,2 -0,5 -0,1 -0,8
Nuvirde av framtida leasingavgifter 1,6 4,2 1,0 6,8
2015

Framtida minimileasingavgifter 1,9 6,2 1,4 9,5
Rénta -0,3 -0,7 -0,1 -1,1
Nuvirde av framtida leasingavgifter 1,6 5,5 1,3 8,4

Tillgangar i koncernens rapport 6ver finansiell stallning den 31 december vilka var under finansiella leasingavtal bestar av maskiner

och byggnader till ett nettobokvérde om MEUR 4,1 (5.2).
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Not 25 Langfristiga avsittningar

Omstruk-
MEUR turering Miljoreserv Ovrigt Summa
I
Utgaende balans per
31 december 2014 5,3 11,1 7,1 23,5
Upplost diskontering 0,0 0,6 0,5 1,1
Under aret gjorda
avsdttningar 3,9 2,4 0,5 6,8
Utnyttjade
avsdttningar -4,2 -1,0 -1,5 -6,7
Upplost avsdttning -0,2 -0,1 -0,1 -0,4
Ombklassificering 0,0 0,2 -0,2 0,0
Valutakursdifferenser 0,0 0,6 -1,0 -0,4
Utgaende balans per
31 december 2015 4,8 13,8 5,3 23,9
Upplost diskontering 0,0 0,3 0,3 0,6
Under aret gjorda
avsdttningar 0,2 0,0 0,2 0,4
Utnyttjade
avsattningar -4,1 -3,3 -1,6 -9,0
Upplost avsdttning 0,0 -0,5 0,0 -0,5
Omklassificering 0,0 0,7 -0,7 0,0
Valutakursdifferenser 0,0 0,0 0,6 0,6
Utgaende balans per
31 december 2016 0,9 11,0 4,1 16,0

Omstrukturering bestar huvudsakligen av avsattningar for 6ver-
talighet och fortidspensioneringar. Den under 2016 utnyttjade
avsdttningen fér omstrukturering hanfor sigi huvudsak till 2015
och neddragning inom affdrsomradet Release Liners och till omor-
ganisation av affairsomradets Graphics & Packaging kundservice.

Utnyttjandet av miljoreserven avser miljorisker i 2016 och ar
hanforlig till rengdring av jorden i det avvecklade bruket i Fitch-
burg, USA. Ett belopp pa MEUR 1,6 utnyttjades 2016 gillande
Jacarei-anldggningen, for vilken avsattningen 6kade under 2016
med MEUR 0,5.

Avséattningen for omstrukturering som gjordes under 2015
avsag huvudsakligen omorganisationen i bruket Mathi i Turin i
Italien och ytterligare insatser for att justera koncernens kost-
nadsbas.

Ovanstaende avsdttningar har gjorts pa basis av de bedémningar
som beskrivs inot 2.

Not 26 Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter

Not 27 Frinansiell riskhantering

Koncernens frimsta finansiella riskexponering avser valutakurs-
risk (transaktions- och omrakningsexponering) genom bade
vasentlig transaktionssexponering och exponering vid omrak-
ning av rakenskaper fran utlandska enheter, likviditets- och
finansieringsrisker, rinterisk och kreditrisk (dven kallat mot-
partsrisk). Munksjos finansiella aktiviteter och finansiella riskhan-
tering hanteras normalt centralt i koncernen och foljer koncernens
finansiella policy som beslutats av styrelsen. Nedan beskrivs de
finansiella riskerna och foretagsledningens atgérder for att
reducera dem.

Valutarisk

Transaktionsexponering

Valutarisk avser risken att fluktuationer i utldndska valutamark-

nader kommer att paverka Munksjo-koncernens kassaflode,

resultat och eget kapital negativt. Valutaexponering definieras

som all icke sdkrad exponering inom utlidndsk valuta, enligt f6l-

jande:

¢ Transaktionsexponering, rérelseverksamhet, t.ex. inkop,
férsaljning och rantor i utlandsk valuta.

¢ Omrakningsexponering, 1an och investeringar inklusive
dotterbolagsaktier i utlandsk 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 dr den resultateffekt som uppstar mellan
forsaljningstillfallet och betalningstillfallet till f6ljd av en valuta-
kursforandring. Den brasilianska enheten fakturerar huvudsak-
ligen i BRL och har dven sina kostnader i samma valuta.

For att undvika onddig valutaexponering inom koncernen, mini-
meras antalet utldndska valutor inom koncernintern fakturering.
Valutarisken hanteras av koncernens Treasury-avdelning och lokala
bolag verkar huvudsakligen med lokal valuta vid koncerninterna
transaktioner. Treasury matchar utldndska valutafloden inom kon-
cernen nér detta dr méjligt. Valutarisk pa koncernniva hanteras
centraliserat av Treasury.

For att reducera effekterna av transaktionsexponeringen pa
koncernniva sakrar Munksjo l6pande en prognostiserad expone-
ring i de utldndska valutorna enligt finanspolicyn. Policyn anger att
all exponering, inklusive indirekt exponering, ska évervigas innan
en sakring gors. Om det finns begrdnsad eller ingen indirekt expo-
nering ska 65-85% av nettoflddet den kommande niomanaderspe-
rioden sdkras. Vid slutet av 2016 uppgick valutakontrakt som &nnu
inte redovisats inom arets resultat till MEUR 0,5. Valutaterminerna
tecknas vanligen manadsvis med forfall efter nio manader.

Kassafloden per valuta fore finansieringsverksamhet

2016, MEUR SEK  USD EUR BRL  Ovrigt
MEUR 2016 2015 T —

Forsdljning 2016 50 165 848 68 12
Reserv for ej ankomna fakturor 32,8 32,6 Kostnader 2016 185 -80 -720 -79 4
Upplupna l6ner 13,1 11,3 Exponering -135 85 128 -11 8
Upplupna semesterloner 13,3 12,8
Upplupna sociala avgifter 10,0 9,7 )
Upplupen kundbonus 73 7.0 2015, MEUR SEK  USD EUR BRL Ovrigt
Kortfristiga derivatskulder 0,7 0,7 Forsaljning 2015 42 170 850 60 9
Ovrigt 21,5 20,4 Kostnader 2015 -180 -105 -750 -75 -4
Summa upplupna kostnader och Exponering -138 65 100 -15 5
forutbetalda intédkter 98,7 94,5
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Not 27 forts.

Nominella virden av derivatinstrument

MEUR 2016 2015
——

Valutaderivat 90,7 96,1
Elderivat 0,5 2,0

Réntederivat (se nedan) 190,0 240,0

Omriikningsexponering

Munks;jo har tillgangar i utlandsk valuta framst genom dgandet
av sina svenska och brasilianska dotterféretag. Omrakningsexpo-
neringen uppstar nar utlandska dotterféretags nettotillgdngar
omraknas till EUR. Koncernen sdkrar inte sina nettoinvesteringar
iutldndska dotterbolag.

Likviditets- och finansieringsrisk

Med likviditets- och finansieringsrisk menas risken att
Munksjokoncernen inte har tillgang till finansiering eller till
finansiering med en rimlig kostnad. Denna situation kan uppsta
da koncernen blir fér beroende av en enskild finansierare eller
ifall tidpunkten for aterbetalning av 1an i portféljen &r alltfér kon-
centrerade. 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 ekonomichef. Likviditetsrisk
avser att Munksjokoncernen inte har tillrackliga tillgdngar for att
avklara planerade eller icke planerade betalningar. Treasury-funk-
tionen hanterar koncernens likviditet. Likviditet bor uppféljas sa
att Munksjokoncernen standigt har en tillracklig likviditet. Koncer-
nens bankkonton bor behallas pa koncernkonto. Ifall externa kon-
ton dr nédvandiga maste dessa godkdnnas av koncernfunktionen
Treasury. Koncernen har MEUR 70,0 av outnyttjade rorelsekrediter.
Se not 24 for tabell 6ver 16ptid for upplaning och nedan for tabell
over 16ptid for derivatinstrument.

Rénterisk

Rénterisk avser risken att fordndringar i rdntesatser har en nega-
tiv inverkan pa Munksjokoncernens resultat eller att dessa paver-
kar koncernens konkurrenskraft pa lang sikt. Risken innefattar
bade upp- och nedgang av rintesatser. Storleken av en riantefor-
andrings inverkan bor kontinuerligt tas i beaktande.

e For att minska inverkan av ranteféréndringar, borde Munks;jo-
koncernen dmna att uppna en genomsnittlig maturitet fér
rantor i laneportfoljen, inklusive rantederivat, om 2 ar +/- 1 ar
eller enligt laneavtalet ifall specificerat.

Réntematuriteter ska foretrddesvis vara jamnt fordelade 6ver
tiden for att undvika betydande risk att koncentreras under
samma period.
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Om koncernens hela laneportfolj hade rérlig rénta, skulle resulta-
tet av en procentenhets forandring av rantan bli MEUR 2,1. Kon-
cernens genomsnittliga rantebindningstid var cirka 8 manader
vid arsskiftet.

Vid utgangen av 2016 hade Munks;jo ranteswappar pa syndikat-
lan uppgaende till MEUR 190 (240). Den fasta delen av swappar har
en genomsnittsranta pa 0,2%, medan den rérliga delen som
Munks;jo erhaller baseras pa Euribor 3 manader. Rdnteswapparna
gor att en forandring i rantenivan far en mindre paverkan pa fore-
taget 4n den annars skulle innebédra. Rénteswapparna bérjade
16pa fran oktober 2014 med forfall i oktober 2017 och 2018. Betal-
ning sker kvartalsvis.

Vid en fordndrad rénta sker inverkan pa finansnettot som inte
técks av swappar enligt nedan.

Rinta +1%
Ranta +2%

MEUR -0,8
MEUR -1,9

Prisrisk
Under 2015 slutade Munksjo att sékra sin elférbrukningi de
svenska enheterna. Det finns dock utestaende kontrakt med Stat-
kraft som 16per fram till och med 2017. Fér massan har Munksjo
som princip att sékra hogst 50% av forsédljningen/inképen. Fran
och med 1 januari 2015 har koncernen bestdmt att avsluta all sak-
ring betréffande pappersmassa.
Langfibermassa produceras och séljs av Munks;j6, medan bade
lang- och kortfibermassan anvénds i produktionen.
Nedanstaende visar den berdknade effekten pa resultatet 2016
fore skatt vid en prisforandring for totala inkdp av massa, energi
och titandioxid:

MEUR

——

Langfibermassa +5% 2,1
Kortfibermassa +5% -14,8
Energi +5% -4,9
Titaniumdioxid +5% -4,2

Kreditrisk

Med kreditrisk avses bland annat att en motpart i en finansiell
transaktion inte kan fullfélja sina dtaganden. For att undvika
detta har Munksjos finanspolicy klart definierat hur eventuella
likviditetsoverskott kan placeras. Vid berdkning av kreditrisker
inkluderas &ven positiva varden pa derivatkontrakt. Munksjos
maximala kreditriskexponering motsvaras av de finansiella till-
gangarnas verkliga varden enligt not 23.
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Not 27 forts.

Kundstruktur och kundkrediter
Munksjé har méanga langvariga kundrelationer och huvuddelen
av forsaljningen, cirka 71%, sker till Europa. Férsdljningen kan
baseras pa ramavtal som specificerar generella leveransvillkor
och planerade leveransvolymer alternativt s kommer kunderna
med forfragan om kvalitet och volym for visst &ndamal. Olika
prisséttningsmodeller forkommer antingen enligt utgiven pris-
lista men &ven fast pris for en period kan férekomma. Fér massa
finns publicerade marknadspriser tillgdngliga. For pappersmassa
finns marknadspriser. Kreditgivningen till kunderna varierar
beroende pa marknad och produkt. Kundfordringarna uppgick till
MEUR 104,8 (111,1) i slutet av 2016. Totala redovisade kreditforlus-
ter under 2016 uppgick till MEUR 0,3 (0,9).

Koncernen har en kreditpolicy som styr hanteringen av kund-
krediter. Verkligt véarde for kundfordringar och leverantdrskrediter
6verensstimmer med redovisat véarde.

Kundfordringar, MEUR 2016 2015
I
Ej forfallna kundfordringar 90,8 100,7

Forfallna kundfordringar

<30 dagar 10,0 8,5
30-90 dagar 2,4 1,3
>90 dagar 1,6 0,6
Forfallna kundfordringar 14,0 10,4
Summa kundfordringar 104,8 111,1

Finansiella instrument

Valuta- och elderivat har bidragit negativt pa grund av svagare
krona, starkare US-dollar och fortsatt 1agt elpris. Den fortsatt laga
réntan ger negativa effekter pa rantederivat.

Derivatinstrument fér
sdkringsédndamal, MEUR 2016 2015
S
Ingdende nettoskuld -1,2 -4.2
Fordndringar i verkligt viarde -2,4 -3,2
Realiserade sékringar 3,1 6,2
Utgaende nettoskuld -0,5 -1,2
Uppskjutna skatter 0,0 0,2
Sakringsreserv i eget kapital,
netto efter skatt -0,5 -1,0
Presentation
Kvittning av finan- irapport éver
siella instrument, Till- finansiell
MEUR Bank) gangar Skulder  Netto stéllning
S
Omséttnings-
Valutaderivat A 0,3 -0,7 -0,4 tillgdngar
Kortfristig
Réntederivat A -0,4 -0,4 upplaning
Kortfristiga
Elderivat B 0,0 0,0 skulder
Kortfristig
Réntederivat C -0,6 -0,6 upplaning
Omsattnings-
Valutaderivat D 0,9 - 0,9 tillgangar
Totalt 1,2 -1,7 -0,5

1) Motpart for derivat.

Virdering av verkliga vérden, per niva
Tabellen visar derivatinstrumenten vérderade till verkligt vérde.
Uppdelningen pa niva &r gjord enligt foljande: Niva 1 innebaér att
det finns noterade priser pa aktiva marknader som anvénds vid
varderingen. Niva 2 innebér att varderingen av derivatet indirekt
ar harledd fran prisnoteringar. Niva 3 innebar att derivatinstru-
mentet har varderats utifran icke observerbara marknadsdata.
Munks;jos derivat klassificeras under niva 2 och inga férand-
ringar mellan nivaerna gjordes under aret. Derivat redovisas till
verkligt virde enligt virdering av externa parter som anvander
olika vérderingsmodeller. Verkliga vardet av rdnteswappar berak-
nas med att diskontera framtida kassafléden pa basis av avkast-
ningskurvor. Verkligt virde av terminskontrakt berdknas pa basis
av terminer for valutakurser vid balansdagen da verkliga vardet
diskonteras till nuvérde. Ovriga finansiella instrument redovisas
till verkligt varde pa basis av diskonterade kassafloden.

Vérdering verkligt virde

derivatinstrument, MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
I

2016

Valutaderivat - 0,5 - 0,5
Elderivat - 0,0 - 0,0
Réntederivat - -1,0 - -1,0
Summa 0,0 -0,5 0,0 -0,5

Vérdering verkligt viarde

derivatinstrument, MEUR Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
2015

Valutaderivat - 1,2 - 1,2
Elderivat - -0,7 - -0,7
Réntederivat - -1,8 - -1,8
Summa 0,0 -1,3 0,0 -1,3
Realiserade sdkringar, MEUR 2016 2015
Valutaderivat -1,7 -4.9
Elderivat -0,2 -0,6
Réntederivat -1,2 -0,7
Summa -3,1 -6,2

Realiserade rénteswappar redovisas i finansnettot och realiserade
valuta- och elderivat redovisas i rérelseresultatet.
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Not 27 forts.
Balans per Kapitalforvaltning
Maturitet av derivat, 31 december 6-12 Mer #n Koncernen utvarderar kapitalet utifran skuldséttning. Skuld-
MEUR 2016 6manader manader lér sattningsgrad berdknas som nettoskulden i férhallande till eget
Valutaderivat 05 o1 06 kapital.INet.toskulden berdknas erlllig.t total upplaning enligt )
’ ’ ’ balansrdkningen reducerat med likvida medel. Koncernens mal
Elderivat 0,0 ar att upprétthalla en skuldséttning under 80%, vid 2016 ars
Réntederivat -1,0 -0,5 -0,3 -0,2 utgang var skuldsattningen 38,7%.
Summa -0,5 -0,6 0,3 -0,2
Not 28 Dotterbolag
Koncernredovisningen inkluderar foljande féretag:
Andel av Andel av
Organisationsnummer Séte roster % kapital %
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
Munksj6 Aspa Bruk AB 556064-6498 Askersund, Sverige 100 100
Munksjo Paper AB 556117-9044 Jonkoping, Sverige 100 100
Munksjo Electrotechnical Paper AB (vilande) 556718-4923 Jonkoping, Sverige 100 100
Munksj6 Paper S.p.A. 02666640129 Besozzo, Italien 100 100
Munksjo Spain Holding, S.L B-63681605 Beréstegui, Spanien 100 100

Munks;jo Paper, S.A. A-20012563 Beréstegui, Spanien 100 100
Munksjo6 Paper (Taicang) Co. Ltd 79109300-3 Taicang, Kina 100 100
Munksjé Germany Holding GmbH HRB 501626 Unterkochen, Tyskland 100 100

Munks;j6 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
Munksjo Paper Inc. 52-1517747 Fitchburg, USA 100 100

Munks;jo Brasil Industria e Comércio de Papéis

Especiais Ltda CNPJ 16.929.712/0001-20 Jacarei, Brasilien 100 100

Munksjo Italia S.p.A. 08118010159 Turin, Italien 100 100

Fontenay-sous-Bois Cedex,

Munks;jo France Holding 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
Munksj6 La Geére S.A.S. 804 862 910 Vienne, Frankrike 100 100
Munksjo Arches S.A.S. 428720 668 Arches, Frankrike 100 100
Munksjo Apprieu S.A.S. 808 532 972 Vienne, Frankrike 100 100

Munksjo6 Paper Trading (Shanghai) Co., Ltd. 31010506253047X Shanghai, Kina 100 100

Munksjo6 Rus 0.0.0. 1137746559940 Moskva, Ryssland 100 100

Under 2016 likviderades Munksjo India Private Limited corporate ID U21020DL2013FTC252459 och Munks;j6 Poland sp. Z.o.0. corporate
ID 419368.
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Not 29 stillda sikerheter och
eventualforpliktelser

Stéllda sdkerheter, MEUR 2016 2015
Fastighetsinteckningar 58,0 60,3
Sparrade bankmedel 1,5 1,5
Andra stéllda sékerheter 47,9 49,8
Foretagsinteckningar 107,4 111,5

Fastigheterna och aktiernaidotterbolagen har pantsatts till
forman for Nordea Bank som ombud for ett banksyndikat, vilket
forser Munksjokoncernen med langsiktig finansiering.

Eventualférpliktelser, MEUR 2016 2015
S

Borgensataganden och liknande

eventualforpliktelser 2,0 1,5
Summa eventualférpliktelser 2,0 1,5

Not 30 Transaktioner med
nérstaende parter

Loner och ersattningar till styrelseledamoter och andra ledande
befattningshavare framgar av not 8 Ersattning till styrelsen och
ledande befattningshavare.

Det har inte forekommit nagra lan, inkop eller férsaljningar till
styrelse eller ledande befattningshavare.

Koncernforetaget Munksjo Aspa Bruk AB koper ved fran intres-
seforetaget Sydved AB, under aret képtes 775 000 m3 (834 000) ved
om totalt MEUR 24,7 (39,2).

Koncernforetaget Munksjo Paper GmbH kdper elektricitet och
gas fran Stadtwerke Aalen GmbH vilka dger 40% av Munksjo Paper
GmbHs dotterbolag Kraftwerksgesellshaft Unterkochen GmbH,
kopen uppgick till MEUR 6,1 (6,2).

I anslutning till affdren som beskrivs i not 3 delas vissa anlagg-
ningar mellan Munksjo Italia S.p.A och Ahlstroms kvarvarande
verksamhet i Turin. De delade anldggningarna har éverforts till
AM Real Estate S.r.l. vilket 4gs 50% var av Munksjo Oyj och ett
Ahlstrom-bolag. Under 2016 fakturerade AM Real Estate S.r.1. till
Munksjo Italia S.p.A MEUR 2,9 (3,0) for anvdndandet av denna
anlaggning. I tilldgg fick Munks;jo Oyj ett lan fran AM Real Estate.
31 december 2016 var MEUR 1,8 (1,8) utestdende pa lanet och
réntan ar tre manaders EURIBOR plus en marginal om 5,37%.

Utéver vad som framgar ovan, finns inga vésentliga transaktio-
ner med nérstaende.

Not 31 upplysningar om
moderbolaget

Munksjo Oyj, med organisationsnummer 2480661-5 &r ett finskt
bolagregistrerat i Helsingfors, Finland. Bolagets adress dr Sodra
Esplanaden 14, 00130 Helsingfors. Moderbolagets aktier ar note-
rade pa Helsingfors Stock Exchange och Nasdaq Stockholm. Bok-
slutet och verksamhetsberattelsen godkéndes av styrelsen den 15
februari 2017 och forvéntas bli faststalld pa arsstimman som
kommer att hallas under varen 2017. Koncernrédkenskaperna for
2016 omfattar moderbolaget och dess dotterbolag, tillsammans
bendmnda koncernen. I koncernen ingar dven investeringar i
intressebolag.
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Utdrag ur moderbolagets

redovisning

Moderbolagets redovisning ar uppréattade enligt finska redovis-
ningsprinciper Finnish GAAP; se koncernens redovisning Not 1
Redovisningsprinciper. Den huvudsakliga skillnaden i redovis-
ningsprinciper mellan koncernen och moderbolaget ar:

¢ Virderingen av finansiella derivat

Moderbolaget

¢ Kostnader relaterade till samgaendet mellan Munksjé AB och

Ahlstrom Abp:s affdrsomrade Label and Processing
¢ Kostnader relaterade till listningen av bolagets aktier pa

Helsingforsborsen

Moderbolagets resultatrakning

MEUR 2016 2015
I

Omséttning 43 4,7
Personalkostnader -0,9 -0,9
Ovriga rérelsekostnader -6,7 -2,1
Avskrivningar pa immateriella anldggningstillgdngar -2,9 -2,7
Operativt resultat -6,2 -1,0
Finansiella intdkter och kostnader

Dividend (utdelning) fran dotterbolag 0,0 5,0
Ranteintédkter fran koncernbolag 11,3 15,6
Réntekostnader till koncernbolag -0,3 -0,3
Rantekostnader till kreditinstitut -8,5 -7,9
Realiserade sakringar -1,4 -4,8
Ovriga finansiella kostnader -1,0 0,8
Summa finansiella intdkter och kostnader 0,1 8,4
Resultat fore skatt -4,6 7,4
Fordndring i uppskjutna skatter 1,2 1,4
Arets/periodens resultat -4,9 8,8
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Moderbolagets balansrakning

MEUR 2016-12-31 2015-12-31
I
TILLGANGAR
Immateriella anligningstillgangar
Immaterialrattigheter/patent 0,7 0,6
Ovriga kapitaliserade utgifter 15,7 17,9
16,4 18,5
Anlaggningstillgangar
Investeringar
Aktier i dotterbolag 364,9 364,9
Aktier i saméagda bolag (joint ventures) 9,9 9,9
Lan till koncernbolag 248,4 251,3
623,2 626,1
Uppskjutna skattefordringar 3,2 2,1
Summa anlédggningstillgangar 642,8 646,7
Omsittningstillgangar
Forutbetalda kostnader 0,1 0,1
Fordringar pa koncernbolag 26,0 32,5
Ovriga kortfristiga fordringar 0,0 0,1
Summa omsittningstillgangar 26,1 32,7
Likvida medel 126,2 92,6
SUMMA TILLGANGAR 795,1 772,0
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 15,0 15,0
Fonden for inbetalt fritt kapital 286,2 301,4
Balanserat resultat -27,7 -36,4
Arets resultat =49 8,8
Summa eget kapital 268,6 288,8
Avsittningar 0,7 0,7
Langfristiga skulder
Lan fran kreditinstitut 286,6 305,0
Lan fran koncernbolag 13,0 13,0
Lan fran samégda bolag (joint ventures) 1,8 1,8
Summa langfristiga skulder 301,4 319,8
Kortfristiga skulder
Kortfristiga 1an fran kreditinstitut 16,0 16,0
Kortfristiga lan fran koncernbolag 201,0 144,0
Upplupna réantor 1,9 1,8
Leverantdrsskulder 0,5 0,3
Leverantorsskulder till koncernbolag 0,3 0,1
Upplupna kostnader 4,7 0,5
Summa kortfristiga skulder 224,4 162,7
Summa skulder 526,5 483,2
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 795,1 772,0
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Moderbolagets kassaflodesanalys

MEUR 2016 2015
I

Den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt -6,1 7,3
Avskrivningar 2,9 2,7
Finansiella intdkter och kostnader -0,1 -8,4
Erhéallna dividender (utdelningar) 0,0 5,0
Erhallna och betalda réntor 0,2 2,8
Forandring i rorelsekapital 4,4 -0,3

1,3 9,1

Investeringsverksamheten

Investeringar i immateriella tillgdngar -0,8 -0,4
Investering i dotterbolag 0,0 -13,8
Utlaning till koncernféretag 9,4 61,7

8,6 47,5

Finansieringsverksamhet

Kapitalaterbéring till aktiedgare -15,2 -12,7
Kop av egna aktier 0,0 -3,1
Upptagna lan netto efter upplaningskostnader 0,0 61,2
Aterbetalning av 14n fran kreditinstitut -18,3 -36,0
Inlaning fran koncernféretag 57,2 -38,5

23,7 29,1
Nettoférandring vid likvida medel 33,6 27,5
Likvida medel vid periodens borjan 92,6 65,1
Likvida medel vid periodens slut 126,2 92,6
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Styrelsens forslag till bolagsstdamman

Styrelsens forslag till
bolagsstamman

Extra bolagsstimman beslét den 11 januari 2017 att
bemyndiga styrelsen att besluta, pa basis av bolagets
senaste reviderade bokslut ar 2015, genom ett eller flera
beslut, om en extra utbetalning av medel fran bolagets
fond for inbetalt fritt eget kapital som kapitalaterbédring
till ett totalbelopp om hogst 0,45 euro per utestaende
aktie i bolaget (vilket motsvarar ett totalbelopp om hogst
cirka 22 842 711 euro da alla egna aktier som innehas av
bolaget har exkluderats) till Munks;jds aktiedgare innan

samgaendet. Kapitalaterbdringen ska utbetalas innan
registreringen av verkstéllandet av fusionen. Bemyndi-
gandet ska gélla tills utgdngen av Munks;jds ordinarie
bolagsstimma 2017. Eftersom bolaget enligt balansrik-
ningen per den 31 december 2016 inte har nagra utdel-
ningsbara vinstmedel, foreslar styrelsen att ingen divi-
dend for rakenskapsaret 2016 ska delas ut.

Underteckning av bokslut

Helsingfors den 16 februari 2017

Peter Seligson

Ordférande

Alexander Ehrnrooth

Anna Ohlsson-Leijon
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Revisionsberattelse

Till Munksj6 Oyj:s bolagsstimma

Revision av bokslutet

Uttalande

Vi har utfort en revision av bokslutet f6r Munksjo Oyj (fo-nummer
2480661-5) for rakenskapsperioden 1.1-31.12.2016. Bokslutet omfat-
tar koncernens rapport éver finansiell stillning, rapport 6ver total-
resultatet, rapport over férdndringarna i eget kapital, rapport 6ver
kassafloden och noter till bokslutet inklusive en sammanfattning
av betydelsefulla redovisningsprinciper samt moderbolagets
balansrdkning, resultatrakning, kassaflédesanalys och noter till
bokslutet.

Enligt var uppfattning

¢ ger koncernbokslutet en rattvisande bild av koncernens ekono-
miska stillning och om resultatet av dess verksamhet och kassa-
floden for aretienlighet med internationella redovisningsstan-
darder (IFRS), sa som de antagits av EU,

ger bokslutet en réattvisande bild av moderbolagets ekonomiska
stdllning samt om resultatet av dess verksamhet i enlighet med i
Finland ikraftvarande stadganden géllande upprattande av bok-
slut och det uppfyller de lagstadgade kraven.

Grund for uttalandet

Vi har utfoért var revision i enlighet med god revisionssed i Finland.
Vara skyldigheter enligt god revisionssed beskrivs narmare i avsnit-
tet Revisorns skyldigheter vid revision av bokslutet.

Vi ar oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernfére-
tagen enligt de etiska kraven i Finland som géller den av oss utférda
revisionen och vi har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt
dessa.

Revisionsberittelse

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrédckliga och
dndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Materialitet

Den tillampande materialiteten paverkar omfattningen av revisio-
nen. Materialiteten har bestdmts pa basen professionellt omdome
och styr valet av revisionsatgdrder, tidpunkten fér och omfatt-

ningen av revisionen samt bedémningen av noterade felaktigheter i

forhallandet till bokslutet som helhet. Nivan pa den av oss
bestdmda materialiteten baserar sig pa var bedémning av storleken
av felaktigheter som ensamma eller tillsammans rimligen kan
anses inverka pa ekonomiska beslut som anvéndare av bokslutet
gor. Vi har ocksa tagit i betraktande felaktigheter och/eller potenti-
ella felaktigheter vilka pa grund av kvalitativa faktorer enligt var
uppfattning dr materiella for anvindarna av bokslutet.

FGr revisionen sdrskilt betydelsefulla omraden
Sérskilt betydelsefulla omraden for revisionen ér de omraden som
enligt var professionella bedémning var de mest betydelsefulla for
rakenskapsperiodens revision. Dessa omraden behandlades inom
ramen fOr revisionen av, och i vart stéllningstagande till bokslutet
som helhet, men vi ger inga separata uttalanden om dessa omraden.
Vid var revision har vi beaktat risken att ledningen férbigar kon-
troller. Detta har omfattat en beddmning av om det finns indikatio-
ner pa ledningens medvetna férhallande till dessa, vilket kan med-
fora en vasentlig risk for felaktigheter till f61jd av oegentligheter.

Virdering av goodwill och materiella anlédggningstillgangar (Véisentliga redovisningsprinciper not 1 och noterna 15 och 16)

Omraden av sérskild betydelse for revisionen

Hur ifrdgavarande omraden beaktats i revisionen

o Islutet av rakenskapsperioden uppgick goodwill beloppet till EUR 226
miljoner och de materiella anldggningstillgangarna till EUR 421 miljo-
ner. Goodwill beloppet utgjorde 52 % av koncernens eget kapital och
19 % av koncernens totala tillgdngar den 31.12.2016.

I enlighet med IFRS standarderna avskrivs goodwill beloppet inte utan
det &r foremal for en arlig préovning av nedskrivningsbehovet. Prov-
ningsberdkningarna baserar sig pa estimat gjorda av ledningen bland
annat gillande langtids tillvéxt, 1onsamhet och anvadnd diskonterings-
sats.

Vi har gatt igenom de av ledningen uppgjorda berdkningarna fér prévning
av nedskrivningsbehovet. I granskningen har KPMG’s sakkunniga i
varderingsfragor deltagit. Vi har bland annat utfort féljande
granskningsatgérder:

Testat berdkningarnas och modellens integritet och tekniska utférande.

Provat av ledningen anvinda tillvaxt- och 1énsamhetsantaganden samt
anvénd diskonteringssats. Vi har ocksa gjort en beddmning av de
anvanda antagandena gentemot marknads- och branschinformation.

Beddmt anvidnda kassafléden genom att jamféra dem med koncernens
budgeteringsprocess och den uppfattning vi inhdmtat under revisionen.

géllande prévningen av nedskrivningsbehovet.

Vi har darutdver gjort en bedémning av sakligheten av bilageuppgifterna,

Intéktsforing (Vdsentliga redovisningsprinciper not 1)

Omraden av sérskild betydelse for revisionen

Hur ifrdgavarande omraden beaktats i revisionen

Omséttningen bestar till visentliga delar av forséljning av tillverkade
produkter. Forsaljningen sker via dotterbolag i olika lander. Forsalj-
ningen redovisas nér vésentliga risker och formaner som &r férknip-
pade med varornas dgande har 6verforts till képaren i enlighet med
leveransvillkor.

Allmant sett ar koncernens intéktsféring inte komplex men pa grund
av den stora méangden héndelser och pa grund av att forséljningen
sker via dotterbolag i olika lander &r intdktsféringen ett omrade av
sarskild betydelse for revisionen.

e Irevisionen har vi fist uppmarksamhet vid att identifiera avvikande
férsaljningstransaktioner. Dotterbolagens revisorer har testat kontroller
géllande intaktsforing samt utfort substansgranskningsatgirder sasom
genomgang av forsédljningsavtal och transaktioner kring arsskiftet.

¢ Vi har pa koncernniva gatt igenom det arbete som dotterbolagens reviso-
rer gjort och pa koncernniva gjort en helhetsbedémning av intékts-
féringen.

Virdering av varulager (Vdsentliga redovisningsprinciper not 1 och not 19 till koncernbokslutet)

Omréden av sérskild betydelse for revisionen

Hur ifragavarande omraden beaktats i revisionen

Vardet pa varulagret uppgick till EUR 158 miljoner vid rakenskaps-
periodens slut.

Uppfdljningen av varulagret i koncernen sker i ett flertal system. Det
ar ur redovisningssynpunkt viktigt att den interna kontrollen géllande
varulagrets uppfoljning och vardering ar sakenligt ordnad.

Varderingen av varulagret baserar sig pa ledningens uppskattningar
betréffande beddmning av inkurans.

e Ivarrevision har tyngdpunkten legat pa granskningen av prissattningen
och virderingen av lagret. Dotterbolagens revisorer har testat kontroller
och utfort substansgranskningsatgérder géllande prissattning sasom
faststédllande av standardkostnader, rapportering av varianser och upp-
foljning av inkurans samt uppf6ljning av lagernivaer.

Vi har pa koncernniva gatt igenom det arbete som dotterbolagens reviso-
rer gjort och pa koncernniva gjort en helhetsbedémning av varulagrets
vdrdering.

Munksj6 2016
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Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar for bokslutet
Styrelsen och verkstéllande direktéren ansvarar for uppréattandet
av bokslutet och for att koncernbokslutet ger en rattvisande bild
enligt internationella redovisningsstandarder (IFRS), sd som de
antagits av EU och for att bokslutet ger en réattvisande bild i enlighet
med i Finland ikraftvarande stadganden géllande upprattande av
bokslut samt uppfyller de lagstadgade kraven. Styrelsen och verk-
stdllande direktoren ansvarar aven for den interna kontroll som de
bedomer ar nédvandig for att uppréatta ett bokslut som inte inne-
haller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegent-
ligheter eller pa fel.

Vid uppréttandet av bokslutet ansvarar styrelsen och verkstal-
lande direktoren fér bedémningen av moderbolagets och koncer-
nens formaga att fortsétta verksamheten. De upplyser, nér sa ar
tillampligt, om forhallanden som kan paverka formagan att fort-
satta verksamheten och att anvdnda antagandet om fortsatt drift.
Antagandet om fortsatt drift tilldmpas dock inte om man avser att
likvidera moderbolaget eller koncernen, upphdra med verksam-
heten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av
detta.

Revisorns skyldigheter vid revision av bokslutet

Véara mal dr att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida bok-

slutet som helhet innehaller nagra vésentliga felaktigheter, vare sig

dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att ldmna en revi-

sionsberéttelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet &r

en hog grad av sdkerhet, men dr ingen garanti for att en revision

som utfors enligt god revisionssed alltid kommer att uppticka en
vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta
pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara visentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas paverka de ekono-
miska beslut som anvéndare fattar med grund i bokslutet.

Som del av en revision enligt god revisionssed anvénder vi pro-
fessionellt omdéme och har en professionellt skeptisk instdllning
under hela revisionen. Dessutom:
¢ Identifierar och bedémer vi riskerna for viasentliga felaktigheter i

bokslutet, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, utfor-
mar och utfér granskningsatgarder bland annat utifran dessa ris-
ker och inh&@mtar revisionsbevis som &r tillrdckliga och dnda-
malsenliga for att utgéra en grund for vara uttalanden. Risken for
att inte upptécka en vésentlig felaktighet till f6ljd av oegentlig-
heter ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror pa fel,
eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, for-
falskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller
asidosédttande av intern kontroll.

o Skaffar vi oss en forstaelse av den del av moderbolagets eller
koncernens interna kontroll som har betydelse fér var revision
for att utforma granskningsatgérder som &dr lampliga med hansyn
till omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektivite-
teniden interna kontrollen.

e Utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som

anvands och rimligheten i ledningens uppskattningar i redovis-

ningen och tillhérande upplysningar.

Drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstal-

lande direktéren anvidnder antagandet om fortsatt drift vid upp-

rattandet av bokslutet. Vi drar ocksé en slutsats, med grund i de
inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns nagon
vasentlig osdkerhetsfaktor som avser sadana héndelser eller for-
hallanden som kan leda till betydande tvivel om moderbolagets
eller koncernens férmaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar

slutsatsen att det finns en vésentlig osékerhetsfaktor, maste vii

revisionsberéttelsen fasta uppmérksamheten pa upplysningarna

ibokslutet om den vésentliga osékerhetsfaktorn eller, om sddana
upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om bokslutet.

Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhdmtas fram till

datumet for revisionsberittelsen. Dock kan framtida héndelser

eller férhallanden gora att ett moderbolag eller en koncern inte
langre kan fortsdtta verksamheten.

Utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och
innehallet i bokslutet, déribland upplysningarna, och om bokslu-
tet aterger de underliggande transaktionerna och handelserna pa
ett sdtt som ger en rédttvisande bild.

Inhamtar vi tillrdckliga och &ndamalsenliga revisionsbevis avse-
ende den finansiella informationen for enheterna eller affarsakti-
viteterna inom koncernen for att géra ett uttalande avseende
koncernbokslutet. Vi ansvarar for styrning, 6vervakning och utfo-
rande av koncernrevisionen. Vi dr ensamt ansvariga for vart utta-
lande.

Vi kommunicerar med dem som har ansvar for bolagets styrning
avseende, bland annat, revisionens planerade omfattning och
inriktning samt tidpunkten fér den, samt betydelsefulla iakttagel-
ser under revisionen, ddribland betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat under revisionen.

Vi forser ocksa dem som har ansvar for bolagets styrning med en
bekréftelse om att vi har foljt relevanta yrkesetiska krav avseende
oberoende, och kommunicerar alla relationer och andra férhallan-
den som rimligen kan paverka vart oberoende, samt i tillampliga
fall tillh6rande motatgérder.

Av de fragor som kommuniceras med dem som har ansvar for
bolagets styrning faststaller vi vilka fragor som varit de mest bety-
delsefulla for rdkenskapsperiodens revision och som darfér utgor
de for revisionen sérskilt betydelsefulla omradena. Vi beskriver
dessa omraden i revisionsberéttelsen savida inte lagar eller andra
forfattningar férhindrar upplysning om fragan eller nér, i ytterst
sdllsynta fall, vi beddmer att en fraga inte ska kommuniceras i revi-
sionsberéttelsen pa grund av att de negativa konsekvenserna av att
gora det rimligen skulle véntas vara storre d4n allménintresset av
denna kommunikation.

Ovriga rapporteringsskyldigheter

Ovrig information

Styrelsen och verkstéllande direktoren ansvarar for den 6vriga
informationen. Ovrig information omfattar informationen i verk-
samhetsberéttelsen och arsberéttelsen. Vi har fatt tillgang till verk-
samhetsberittelsen innan vi ger denna revisionsberéttelse och for-
véntar oss att fa tillgang till arsberéttelsen efter detta datum.

Vart uttalande om bokslutet técker inte 6vrig information.

Var skyldighet &r att ldsa den ovan specificerade 6vriga informa-
tionen i samband med revisionen av bokslutet och i samband med
detta géra en beddmning av om det finns vasentliga motstridig-
heter mellan den 6vriga informationen och bokslutet eller den upp-
fattning vi har inhdmtat under revisionen eller om den i 6vrigt ver-
kar innehalla vasentliga felaktigheter. For verksamhetsberéttelsens
del ar det ytterligare var skyldighet att bedéma om verksamhetsbe-
rattelsen har uppréttats enligt gidllande bestdmmelser om upprét-
tande av verksamhetsberéttelse.

Enligt var uppfattning ar uppgifterna i verksamhetsberattelsen
och bokslutet enhetliga och verksamhetsberéttelsen har upprattats
ienlighet med géllande bestdmmelser om upprattande av verksam-
hetsberittelse.

Om vi utgaende fran vart arbete med informationen i verksam-
hetsberéttelsen drar slutsatsen att det férekommer en vésentlig fel-
aktighetiden aktuella 6vriga informationen bér vi rapportera detta.
Vihar ingenting att rapportera géllande detta.

Helsingfors den 16 februari 2017
KPMG OY AB

Sixten Nyman
CGR

Munksj6 2016



Aktiedgarinformation

Aktieagarinformation

Bolagsstimma 2017

Foretagets ordinarie bolagsstimma kommer att hallas
efter verkstéllandet av samgéendet med Ahlstrom Corpo-
ration vilket, bland annat, &r villkorat av relevanta kon-
kurrensmyndigheters godkdnnande. Bolagsstimman
kommer dock inte att hallas senare &n 30 juni 2017.

Munksjé som investering
Information om Munksjoé som en investering uppdate-
ras kontinuerligt p4 www.munksjo.com/investerare.

SCECOL,
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Produktion: Munksjo i samarbete med Hallvarsson & Halvarsson % % B MIX
Foto: Per Myrehed / /// */1.3 Paper
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Made by Munksj6 -
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 férpackningar
och energioverféring. Omstall-
ningen till ett hallbart samhlle
ar en naturlig drivkraft for
Munksjos tillvdxt da produk-
terna kan ersitta icke férnyel-
sebara material. Detta ar vad
"Made by Munksjo” star for.

Munksjo Oyj

Sédra Esplanaden 14
00130 Helsingfors
Finland

Tel: +358 10 234 5000

Munksjo Oyj

Box 70365

107 24 Stockholm
Sverige

Tel: +46 10 250 1000
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