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VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Detta prospekt ("Prospektet”) har uppréttats med anledning av erbjudandet till allméanheten i Sverige av aktier i
Nordic Paper Holding AB (publ) (ett svenskt publikt aktiebolag) och upptagandet till handel av aktierna pa Nasdag
Stockholm ("Erbjudandet”). Med "Nordic Paper”, "Bolaget” eller "Koncernen” avses i detta Prospekt, beroende
pé& sammanhanget, Nordic Paper Holding AB (publ), den koncern vari Nordic Paper Holding AB (publ) &r moder-
bolag eller ett dotterbolag i koncernen. Med "Huvudégaren” eller "Shanying” avses Shanying International Holding
Co., Ltd. Med "Sutriv Holding” avses SUTRIV Holding AB. Med "Joint Global Coordinators” avses ABG Sundal
Collier AB ("ABG") och Nordea Bank Abp, filial i Sverige ("Nordea”). Med "Joint Bookrunners” eller "Managers”
avses ABG, Nordea, CLSA (UK) ("CITIC CLSA”) och DNB Markets, en del av DNB Bank ASA, filial Sverige ("DNB”).
Se avsnittet "Definitioner” for definitioner av dessa samt andra begrepp i detta Prospekt.

Erbjudandet riktar sig inte till allméanheten i ndgot annat land &n Sverige. Erbjudandet riktar sig inte heller till
s&dana personer vars deltagande forutsétter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra atgarder an de som foljer
av svensk ratt. Ingen atgard har vidtagits eller kommer att vidtas i négon annan jurisdiktion &n Sverige, som skulle
tillata erbjudande av aktierna till allmanheten, eller tilléta innehav, spridning av detta Prospekt eller nagot annat
material hanforligt till Bolaget eller aktierna i sddan jurisdiktion. Anméalan om férvary av aktier i strid med ovanstdende
kan komma att anses vara ogiltig. Personer som mottar ett exemplar av detta Prospekt &laggs av Bolaget och
Managers att informera sig om, och folja, alla sédana restriktioner. Vare sig Bolaget eller ndgon av Managers tar
nagot legalt ansvar for ngra Gvertradelser av négon sédan restriktion, oavsett om Gvertradelsen begés av en
potentiell investerare eller négon annan.

Detta Prospekt ska inte betraktas som en rekommendation fran Bolaget, Huvudégaren eller Managers eller
négon av dess dotterbolag eller nagon representant for en mottagare av detta Prospekt att kdpa aktierna. Innehéllet
i detta Prospekt ska inte betraktas s& som rattslig, affarsméssig eller skatteméssig radgivning. Varje investerare bor
konsultera egna legala, finansiella, skatte- eller annan radgivare for legal, finansiell, skatte- eller annan radgivning for
kop eller eventuellt kop av aktier som erbjuds héri. Innan ett beslut om att investera i aktierna bér varje investerar ta
del av hela Prospektet och inte bara forlita sig pa nyckelinformation eller sammanfattad information i Prospektet.
Varken Bolaget, Huvudégarna eller Managers eller ndgon av deras respektive dotterbolag eller representanter
lamnar n&gra garantier till ndgon mottagare eller kdpare av aktierna vad géller lagligheten av investeringen for den
mottagare eller kopare enligt tilamplig lag for sédan mottagare eller kopare.

Detta Prospekt har godkants och registrerats av Finansinspektionen enligt Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggéras nar vardepapper erbjuds till
allmanheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om upphévande av direktiv 2003/71/EG
("Prospektférordningen”). Prospektet har upprattats i en svensksprakig och engelsksprakig version. Vid eventuella
diskrepanser mellan det engelska prospektet och detta svenska Prospekt dger detta svenska Prospekt foretréade.

Varken distributionen av detta Prospekt eller négon férsalining harunder ska, under ndgra omstandigheter,
tolkas som att inga féréndringar av Bolagets verksamhet har skett sedan datumet for Prospektet eller att informatio-
nen hari &r korrekt efter sddant datum. Eventuell andring av informationen i detta Prospekt, som kan paverka varde-
ringen av de erbjudna aktierna mellan datumet for offentliggérandet och férsta dag for handel, kommer att offentlig-
goras i enlighet med artikel 23 i Prospektférordningen.

Meddelande till potentiella investerare i USA

Aktierna som omfattas av Erbjudandet har inte rekommenderats av négon amerikansk federal eller delstatlig vérde-
pappersmyndighet eller tillsynsmyndighet. Vidare har ingen sddan myndighet bekréftat riktigheten i eller bedémt
lampligheten av detta Prospekt. Alla pastdenden om motsatsen &r en brottslig handling i USA.

Aktierna i Erbjudandet har inte och kommer inte registreras enligt den vid var tid géllande U.S. Securities Act fran
1933 ("Securities Act”) eller ndgon annan delstatlig vardepappersmyndighet och erbjuds eller séljs inte i USA om
inte ett undantag fran eller en transaktion som inte omfattas av registreringsskyldigheten i Securities Act &r tillimp-
ligt. | USA kommer aktierna att séljas endast till personer som &r kvalificerade institutionella investerare ("QIBs”) defi-
nierade i, och med tilldmpning av, Rule 144A i Securities Act eller i enlighet med undantag fran, eller i en transaktion
som inte omfattas av, kraven i Securities Act. Alla erbjudanden och forsaljning av aktierna i USA som gors i enlighet
med Rule 144A kommer enbart att genomforas av eller flera formediare som &r registrerade som sadana i enlighet
med U.S. Securities Exchange Act of 1934 i dess &ndrade lydelse ("U.S. Exchange Act”). Nordea kommer inte att
delta i erbjudandet eller férsaliningen av aktierna inom eller som riktas till USA och kommer inte vara inblandad i
nagra aktiviteter som hanfor sig till aktier inom eller riktade till USA. Alla erbjudanden och férséliningar av aktier utan-
for USA kommer att goras i enlighet med Regulation S i Securities Act. Potentiella investerare underrattas harmed
om att séljaren av aktierna i Erbjudandet kan komma att forlita sig pa undantaget fran registreringskraven i Securities
Act som féreskrivs i Rule 144A.

| USA tillhandahélls detta Prospekt pa konfidentiell basis uteslutande i syfte att méjliggora for potentiella investe-
rare att Overvaga att forvérva de specifika vardepapper som beskrivs héri. Informationen i detta Prospekt har
tillhandahallits av Bolaget och andra kallor som identifieras héari. Spridning av Prospektet till annan person an sédan
mottagare som angivits av Managers eller representanter for dessa, och de eventuella personer som kan ha anlitats
for att ge rad till sddan mottagare rérande Prospektet, &r inte tilldten, och réjande av Prospektets innehdll utan
féregaende skriftligt medgivande av Bolaget &r forbjudet. Mé&ngfaldigande och spridning av hela eller delar av detta
Prospekt i USA och réjande av dess innehll &r forbjudet. Prospektet &r personligt for varje mottagare och utgér inte
ett erbjudande till nagon annan person eller till allmanheten att forvarva aktier i Erbjudandet.

Meddelande till investerare i Storbritannien

Detta Prospekt distribueras endast till (i) personer som har professionell erfarenhet vad géller investeringar som
omfattas av artikel 19 () i Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005 (i dess
&ndrade lydelse "Financial Promotion Order”), (i) personer som omfattas av artikel 49 (2) (a) till (d) ("high net worth
companies, unincorporated associations etc.”) i Financial Promotion Order, (jii) som befinner sig utanfér Storbritan-
nien eller (iv) personer som genom inbjudan eller uppmuntran till att delta i en investeringsaktivitet (inom ramen for
avsnitt 21 i Financial Services and Markets Act 2000 ("FSMA”)) i samband med emission eller forsélining av varde-
papper som annars kan eller far delges (alla sddana personer bendmns gemensamt “relevanta personer”). Detta
Prospekt riktar sig endast till relevanta personer och far inte anvandas eller &beropas av personer som inte &r rele-
vanta personer. Alla investeringar eller investeringsaktiviteter som detta Prospekt avser &r endast tillgéngligt for och
kommer endast riktas till relevanta personer. Managers agerar inte, i samband med Erbjudandet, fér nagon annan
an Bolaget och &r inte ansvarig for ndgon annan an Bolaget for att tilhandahalla det skydd som ges &t deras klienter
eller for att tilhandahalla rad i relation till Erbjudandet.

Meddelande till potentiella investerare i det Europeiska Ekonomiska Samarbetsomradet och Storbritannien
Detta Prospekt har upprattats under férutsattning att varje erbjudande av aktier inom en medlemsstat i EES eller i
Storbritannien (varje omrade benamns "Relevant Stat”) (med undantag for Sverige) kommer att goras i enlighet
med ett undantag fran prospektskyldigheten i Prospektforordningen.

Aktierna avses inte erbjudas eller séljas och bdr inte erbjudas eller séljas till icke-professionella investerare inom
EES eller i Storbritannien. Av denna anledning innebér "icke-professionella investerare” en (eller flera) person som &r:
(i) kund s& som definierat i punkt (11) i artikel 4 (1) i direktiv 2014/65/EU ("MIFID II"); eller (i) en kund sa som definie-
rat i direktiv 2016/97/EU (i dess &ndrade lydelse "Férsakringsdistributionsdirektivet”) for det fall sidan kund inte
skulle kvalificeras som en professionell kund s& som definierat i punkt (10) i artikel 4(1) i MiFID Il S&ledes har inget
faktablad som kravs enligt férordning (EU) nr 1286/2014 (i dess &ndrade lydelse "PRIIPs-férordningen”), vid erbju-
dande eller forsalining av sédana instrument som omfattas eller annars tillgangliggéra sddana instrument for icke-
professionella investerare inom EES eller Storbritannien, férberetts. Att erbjuda, salja eller annars tillgéngliggéra
aktier till icke-professionella investerare inom EES eller Storbritannien kan vara otillatet enligt PRIIPs-férordningen.

Stabilisering
| samband med Erbjudandet kan ABG, som stabiliseringsagent ("Stabiliseringsagent”), eller dess foretradare &
Managers véagnar, komma att genomféra transaktioner som stabiliserar, uppréatthaller eller annars paverkar mark-
nadspriset pa aktierna p& en hogre nivéa &n den som i annat fall majligen hade varit rédande p& marknaden. Sédana
stabiliseringstransaktioner kan komma att genomféras pa Nasdaq Stockholm, OTC-marknaden eller p& annat sétt,
och kan komma att genomféras nér som helst under perioden som bérjar pa férsta dagen for handel av aktierna pa
Nasdag Stockholm och avslutas senast 30 kalenderdagar dérefter. Stabiliseringsagenten har dock ingen skyldighet
att genomfdra ndgon stabilisering och det finns ingen garanti for att stabilisering kommer att genomféras.
Stabilisering, om det genomfrs, kan vidare komma att avbrytas nér som helst utan férvarning. Under inga
omstéandigheter kommer transaktioner att genomforas till ett pris som &r hdgre an det pris som faststallts i Erbjudan-
det. Senast vid slutet av den sjunde handelsdagen efter att stabiliseringstransaktioner utfors ska Stabiliseringsagen-
ten offentliggdra att stabiliseringsatgarder har utforts, i enlighet med artikel 5(4) i EU:s marknadsmissbruksférordning
596/2014 ("MAR”). Inom en vecka efter stabiliseringsperiodens utgang kommer Stabiliseringsagenten att offentlig-
gora huruvida stabilisering utférdes eller inte, det datum dé stabiliseringen inleddes, det datum dé stabilisering
senast genomfdrdes, samt det prisintervall inom vilket stabiliseringen genomférdes fér vart och ett av de datum da
stabiliseringstransaktioner genomftrdes.

Viktig information rérande méjligheten att salja tilldelade aktier

Besked om tilldelning till allmanheten i Sverige kommer ske via avrakningsnota, vilket beréknas ske omkring den

22 oktober 2020. Efter det att betalning for tilldelade aktier har kommit Nordea och Nordnet tillhanda kommer
vederbérligen betalda aktier att dverforas till, av investeraren anvisat, VP konto, servicekonto, vardepappersdepa
eller investeringssparkonto. Den tid som erfordras for utskick av avrakningsnotor, éverfdring av betalning samt éver-
foring av forvarvade aktier till investerare i Bolagets aktier medfor att dessa investerare inte kommer att ha forvar-
vade aktier tillgéngliga pa anvisat VP-konto, servicekonto, vardepappersdepa eller investeringssparkonto forran tidi-
gast den 26 oktober 2020, eller nagra dagar dérefter. Handeln i Bolagets aktier pa Nasdag Stockholm beréknas
inledas omkring den 22 oktober 2020. Det faktum att aktierna inte finns tillgéangliga pé investerarens VP-konto,
servicekonto, vardepappersdepé eller investeringssparkonto férran tidigast den 26 oktober 2020 kan innebéra att
investeraren inte har mojlighet att sélja aktierna pa Nasdag Stockholm fran och med den dag da handeln i aktierna
péborjats, utan forst nér aktierna finns tillgangliga pa VP-kontot, servicekontot, vardepappersdepan eller investe-
ringssparkontot.

Verkstallighet av ansvar

Mojligheten for aktiedgare att i vissa lénder, forutom Sverige men sarskilt i USA, vécka talan mot Bolaget kan vara
begransad enligt lag. Bolaget &r ett svenskt publikt aktiebolag bildat i Sverige enligt svensk rétt den 26 november
2012 och bedriver sin verksamhet enligt svensk réatt. Bolagets associationsform styrs av aktiebolagslagen
(2005:551). Majoriteten av Bolagets styrelseledaméter och andra ledande befattningshavare som namnges héri &r
varken medborgare eller bosatta i USA, och alla eller en betydande del av dessa individers tillgéngar &r beldgna utan-
for USA. Bolagets tillgéngar &r belagna utanfér USA. Det kan séledes vara svért for investerare att delge dessa perso-

ner eller Bolaget inom USA och vissa andra lander. Det kan &ven vara svart att f& domar som utdomts av domstolar i
USA eller i vissa andra lander verkstélida och som grundar sig pa civilrattsliga ansvarsbestammelser i amerikanska
federala eller statliga vérdepapperslagstiftningar eller andra regleringar.

Det finns for tillfallet inte n&got férdrag mellan USA och Sverige om émsesidigt erkdnnande och verkstallighet av
domar, férutom skiliedomar, fér civilréttsliga eller kommersiella tvister. Det innebér séledes att en dom som utdémts
av en domstol i USA inte kan erkénnas och verkstéllas av svensk domstol. Daremot kan en person som tilldelats en
slutlig och bindande dom om ratten till betalning av en domstol i USA, och om domen &r verkstallbar i USA, f&
bindande verkan i svensk domstol om ett sddant yrkande framstélls vid behtrig svensk domstol. Svensk domstol
kommer generellt att ge en sddan dom bindande verkan under forutséttning att den amerikanska domstolens
réttskipning grundats pa ett internationellt accepterat och korrekt réttsligt forfarande, utom i den utstrackning den
utléndska domen strider mot grunderna fér svensk rattsordning.

Ytterligare information

Bolaget har samtyckt till att, under sddan period det varken &r foremél for rapporteringsskyldigheter enligt avsnitt 13
och avsnitt 15(d) i Exchange Act eller &r befriad fran sadan rapporteringsskyldighet genom att uppfylla kraven om
information som tillhandahélls enligt Rule 12g3-2(b), pa begéran tilhandahélla alla innehavare eller formansinne-
havare av aktier, eller potentiella kdpare som utsetts av sadan innehavare eller formansinnehavare, sédan informa-
tion som kravs enligt Rule 144A(d)(4) enligt Securities Act. Bolaget &r for narvarande inte foremal for periodisk
rapportering eller informationsskyldigheter enligt U.S. Exchange Act.

Information till distributérer

Endast med anledning av produktstyrningskrav i: (a) MiFID I, (b) artiklarna 9 och 10 i Kommissionens delegerade
direktiv (EU) 2017/593 om komplettering av MiFID |I, och (c) kapitel 5 i Finansinspektionens foreskrifter om varde-
pappersrorelse, FFFS 2017:2, (sammantaget "MiFID Il:s produktstyrningskrav”), och utan ersattningsansvar, som
uppkommer enligt skadestandslagstiftning, avtal eller annars, for skador som kan avila en "producent” (i enlighet
med MIFID II:s produktstyrningskrav) i Gvrigt kan ha dartill, har aktierna varit foremél fér en produktgodkannande-
process, dar mélmarknaden for aktierna &r (i) icke-professionella kunder och investerare som uppfyller kraven fér
professionella kunder och jambordiga motparter, var och en enligt MiFID II, samt (i) lampliga for distribution genom
alla distributionskanaler som &r tillatna enligt MiFID Il ("Malmarknadsbeddmningen”). Oaktat M&lmarknadsbeddm-
ningen ska distributérerna notera att: vardet pa aktierna kan minska och det &r inte sakert att investerare far tilloaka
hela eller delar av det investerade beloppet; aktierna erbjuder ingen garanterad intékt och inget kapitalskydd; och en
investering i aktierna &r endast lampad fér investerare som inte behdver en garanterad intakt eller ett kapitalskydd,
som (antingen enbart eller ihop med en lamplig finansiell eller annan radgivare) &r kapabla att utvardera fordelar och
risker med en sadan investering och som har tillkackliga medel for att kunna bara sédana forluster som kan uppsta
darav. Malmarknadsbeddmningen paverkar inte kraven i négra avtalsméssiga, legala eller regulatoriska forsalinings-
restriktioner i forhallande till Erbjudandet.

Mélmarknadsbedémningen ar inte att anses som (a) en lamplighets- eller passandebedémning i enlighet med
MIFID II; eller (b) en rekommendation till n&gon investerare eller grupp av investerare att investera i, inforskaffa,
eller vidta nédgon annan atgérd rérande aktierna.

Varje distributor ar ansvarig for sin egen malmarknadsbeddmning rérande aktierna och for att bestamma
l&mpliga distributionskanaler.

Presentation av finansiell information

Om inget annat anges héri, har ingen finansiell information i Prospektet reviderats eller granskats av Bolagets revisor.
Finansiell information som rér Bolaget i detta Prospekt och som inte &r en del av den information som har reviderats
eller granskats av Bolagets revisor i enlighet med vad som anges hari, har hamtats frén Bolagets interna bokforings-
och rapporteringssystem. Samtliga finansiella siffror &r i svenska kronor ("SEK”) om inget annat anges. Finansiell
information i tabeller i Prospektet har i vissa fall avrundats. Foljaktligen summerar inte nédvéndigtvis vissa kolumner
med totala belopp som anges.

Framétriktade uttalanden

Detta Prospekt innehaller vissa framatriktade uttalanden och ésikter. Framatriktade uttalanden &r alla uttalanden
som inte hanfor sig till historiska fakta och handelser samt sédana uttalanden och &sikter som &r hanforliga till
framtiden och som exempelvis innehéller uttryck som "anser”, "uppskattar”, "férvantar”, "vantar”, "antar”, "forutser”,
"avser”, "kan”, "kommer”, "ska”, "bor”, "enligt uppskattning”, "ar av uppfattningen”, "far”, "planerar”, "potentiell”,
"beréknar”, "prognostiserar”, "savitt man kanner till” eller liknande uttryck som &r &gnade att identifiera ett uttalande
som framatriktat. Detta galler sérskilt uttalanden och asikter i detta Prospekt som avser framtida finansiella resultat,
planer och forvantningar pa Bolagets verksamhet och ledning, framtida tillvaxt och Ionsamhet och allméan ekono-
misk och regulatorisk omgivning samt andra omstandigheter som péverkar Bolaget.

Framatriktade uttalanden ar baserade pa nuvarande uppskattningar och antaganden, vilka har gjorts i enlig-
het med vad Bolaget kénner till. Sddana framétriktade uttalanden &r féremal for risker, osékerheter och andra
faktorer som kan medféra att de faktiska resultaten, inklusive Bolagets kassaflode, finansiella stéllning och resul-
tat, kan komma att avvika vasentligt fran de resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller
beskrivs, i uttalandena, eller medféra att de forvéntningar som uttryckligen eller indirekt ligger till grund fér, eller
beskrivs i, uttalandena inte infrias eller visar sig vara mindre férdelaktiga jamfért med de resultat som uttryckligen
eller indirekt ligger till grund fr, eller beskrivs i, uttalandena. S&dana risker inkluderar bland annat:

Nordic Paper verkar p& marknader som &r konkurrensutsatta, bland annat vad galler prisséttning och produkt-
kvalitet, vilket skulle kunna paverka Bolagets formaga att konkurrera effektivt.

Makroekonomiska faktorer och trender pa olika marknader, sésom marknaderna for livsmedel och industrivaror,
skulle kunna leda till variationer i efterfrdgan och prissattningen av Nordic Papers produkter.

Kostnaden for insatsvaror och tjanster som Nordic Paper anvander i produktionen varierar 6ver tid och skulle
kunna inverka negativt pa Nordic Papers verksamhet.

Langsiktiga agent- och kundrelationer skulle kunna péaverkas om s&dana agenter och/eller kunder rékar ut fér
svarigheter eller om sédana relationer forsamras.

Skador pa produktionsutrustning eller andra stérningar i produktionen skulle kunna leda till avbrott i en eller flera
av Nordic Papers produktionsanléaggningar.

Nordic Paper &r beroende av [T-system for sin kontinuerliga drift, och avbrott eller fel i kritiska system skulle kunna
leda till storningar i produktionen och viktiga afférsprocesser.

En ineffektivimplementering av strategiska planer, felaktiga investeringsbeslut, ofsrmaga att skapa engagemang
for antagna strategier, samt risker betraffande forvarv och integration, skulle kunna paverka verksamheten nega-
tivt.

Oetiskt uppforande, eller bristande hantering av héllbarhetsfragor, frén Nordic Papers, dess agenters eller dess
leverantérers sida, skulle kunna leda till att Nordic Papers varumarke och anseende skadas och att det blir
svarare att behalla och attrahera kunder och anstlida.

Nordic Paper &r exponerat for valutarisker pa grund av transaktioner utférda i andra valutor &n svenska kronor
och genom dotterbolag som innehar nettotillgangar i andra valutor &n svenska kronor.

Nordic Papers verksamhet &r exponerad for milidrisker och méaste uppfylla olika miljiobestammelser.

Nordic Papers verksamhet 8r exponerad for risker relaterade till sanktions-, korruptions- och konkurrens-
bestdmmelser.

Nordic Papers verksamhet &r exponerad fér hélso- och sékerhetsrisker och méste uppfylla olika arbetsrelaterade
hélso- och sakerhetsbestammelser.

.

Potentiella investerare ska darfor inte fasta otilloorlig vikt vid de framétriktade uttalandena hari, och potentiella inves-
terare uppmanas starkt att lasa Prospektet, inklusive féljande avsnitt: "Sammanfattning”, "Riskfaktorer”, "Verksam-
hetséversikt” och "Operationell och finansiell éversikt”, vilka inkluderar mer detaljerade beskrivningar av faktorer som
kan ha en inverkan pé Bolagets verksamhet och den marknad som Bolaget &r verksamt pé. Varken Bolaget,
Huvudagaren eller Managers lamnar nagra garantier savitt avser den framtida riktigheten i de uttalanden som gérs
héri eller savitt avser det faktiska intraffandet av férutsedda utvecklingar.

| juset av de risker, osakerheter och antaganden som framétriktade uttalanden &r férenade med, &r det majligt
att framtida handelser som namns i detta Prospekt inte kommer att intréffa. Dessutom kan framéatriktade uppskatt-
ningar och prognoser som refereras till i detta Prospekt och vilka hérrér fran tredje mans undersokningar visa sig
vara felaktiga. Faktiska resultat, prestationer eller handelser kan avvika véasentligt fran sddana uttalanden, exempel-
vis till folid av: forandringar i allménna ekonomiska forhallanden, i synnerhet de ekonomiska forhallandena pé de
marknader déar Bolaget bedriver verksamhet, féréandringar som péaverkar valutakurser, forandringar i konkurrens-
nivéer, regulatoriska forandringar samt intraffande av olyckor eller systematiska leveransbrister.

Efter dagen for detta Prospekt tar varken Bolaget, Huvudégaren eller Managers nagot ansvar for att uppdatera
négot framtidsinriktat uttalande eller fér att anpassa dessa uttalanden till faktiska h&ndelser eller utveckiingar, med
undantag for vad som fdljer av lag eller Nasdags regelverk for emittenter pa de nordiska huvudlistorna.

Bransch- och marknadsinformation
Informationen i detta Prospekt om marknadstillvéxt och marknadsstorlek, samt Nordic Papers marknadsstalining
i férhallande till konkurrenterna grundar sig pé en 6vergripande bedémning av Nordic Paper och baseras pé séval
interna som externa kallor. De kéllor som Nordic Paper anvant for sin bedémning anges fortldpande i informationen.
Nordic Paper har inhdmtat vissa marknadsdata och uppgifter om konkurrensstalining i Prospektet fran en rapport
publicerad av Fisher International ("Fisher International Marknadsundersékning”) den 7 april 2020. Fisher
International Marknadsundersokning gjordes pé bestélining av Bolaget mot erlagd betalning, och enligt Bolaget
ar den tillforlitig. Som en del av sin analys infér ovan nédmnda marknadsundersékning erhéll konsultfirman Fisher
International marknads- och bolagsinformation fran Nordic Paper. Dessutom gér Nordic Paper flera uttalanden
och antaganden i Prospektet om bade branschen och sin konkurrensstalining i branschen. Dessa uttalanden och
antaganden baseras pa Bolagets erfarenhet och egna marknadsstudier. Nordic Paper kan inte garantera att
nagon av den information som lamnats till konsultfirman eller andra uttalanden och antaganden som gjorts &r
korrekta, eller att de péa ett korrekt sétt speglar Bolagets marknadsstélining i branschen. Ingen del av Bolagets
tillgéngliga information har verifierats av oberoende kallor, som skulle kunna gjort andra uppskattningar eller haft
synpunkter p& branschrelaterad information som avviker fran Bolagets. Marknads- och verksamhetsinformation
kan inkludera uppskattningar géllande framtida marknadstrender och andra framatblickande uttalanden. Framat-
blickande uttalanden &r inte en garanti for framtida resultat eller trender, och de verkliga resultaten kan avvika
vasentligt fran dem som anges i de framétblickande uttalandena.

Information frén tredje part har atergivits korrekt i Prospektet och savitt Bolaget kanner till och kan utréna av
information som offentliggjorts av berérd tredje part har inga sakférhalianden utelamnats som skulle géra den
tergivna informationen felaktig eller vilseledande.
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Vissa definitioner

ABG ABG Sundal Collier AB.

CITIC CLSA CLSA (UK).

DNB DNB Markets, en del av DNB Bank
ASA, filial Sverige.

Euroclear Sweden Euroclear Sweden AB.

Huvudéagare, Shanying Shanying International Holding Co.,
International eller Ltd.

Shanying

Joint Global Coordinators ABG och Nordea.

Joint Bookrunners eller ABG, Nordea, CITIC CLSA och DNB.

Managers

Nasdaq Stockholm Den reglerade marknad som drivs av
Nasdag Stockholm Aktiebolag.

Nordea Nordea Bank Abp, filial i Sverige.

Nordic Paper, Bolaget
eller Koncernen

Nordic Paper Holding AB (publ),

den koncern vari Nordic Paper
Holding AB (publ) & moderbolag eller
ett dotterbolag i koncernen, beroende

pa sammanhanget.
SEK Svenska kronor.
Sutriv Holding SUTRIV Holding AB.
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Sammanfattning

Inledning och varningar

Inledning och varningar

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att inves-
tera i vardepapperen bor baseras pa en beddmning av hela Prospektet fran investerarens sida.
Varje beslut om att investera i vardepapperen medfdr risk och en investerare kan férlora hela
eller delar av det investerade kapitalet. Vid talan i domstol angdende informationen i Prospektet
kan den investerare som ar karande enligt medlemsstaternas nationella ratt bli tvungen att sta for
kostnaderna for dverséttning av prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt
ansvar kan endast alaggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive éversattningar
darav, men endast om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra
delarna av prospektet eller om den inte, tillsammans med de andra delarna av prospektet, ger
nyckelinformation for att hjalpa investerare nar de Gvervager att investera i sddana véardepapper.

Emittenten

Nordic Paper Holding AB (publ) org.nr 556914-1913, Backhammars bruk, 681 83 Kristinehamn,
Sverige.

LEI-kod: 5493001A1EP1W7DZP567

Kortnamn (ticker): NPAPER

ISIN-kod: SE0014808838

Information om
saljande aktieagare

Shanying International Holding Co., Ltd., No. 3, Qinjian road, Maanshan City, Anhui Province,
Shanghai 243021, Kina, LEI-kod 300300189RUIO9PF4B47, genom det indirekt helagda dotter-
bolaget SUTRIV Holding AB, org.nr 559118-8429, Box 70396, 107 24 Stockholm, Sverige, LEI-
kod 984500D7905R6J95D198. Shanying International &r ett noterat foretag baserat i Kina och ett
av de storsta pappersindustrifdretagen i Kina, framst inriktat pa tillverkning av containerboard.

Behdrig myndighet

Finansinspektionen ar behdrig myndighet och ansvarig fér godk&nnandet av Prospektet. Post-
adress: Box 7821, 103 97 Stockholm. Telefonnummer: +46 (0)8 408 980 00. Hemsida: www.fi.se.
Prospektet godkéndes av Finansinspektionen den 12 oktober 2020.

Nyckelinformation om emittenten

Vem &r emittent av vdrdepapperen?

Information om
emittenten

Emittenten av vardepapperen &r Nordic Paper Holding AB (publ) org.nr 556914-1913. Bolaget har
sitt sate i Karlstad. Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag bildat i Sverige enligt svensk ratt den
26 november 2012 och bedriver sin verksamhet enligt svensk ratt. Bolagets associationsform styrs
av aktiebolagslagen (2005:551). Bolagets LEI-kod &r 549300IA1EP1W7DZP567.

Emittentens
huvudsakliga
verksamhet

Nordic Paper ar en tillverkare av specialpapper med ledande’ stéllning inom kraftpapper och
naturligt greaseproofpapper. Bolaget har fyra produktionsanlaggningar i Saffle, Gredker, Back-
hammar och Amotfors, som tillverkar hogkvalitativ massa och papper med en arlig produktions-
kapacitet pa totalt 286 kton papper. Forsaljiningsvolymen av papper uppgick till 264 kton 2019.
Bolagets produktionsanléaggningar ligger strategiskt placerade i hjartat av Skandinavien, med
narhet till gynnsamma férhallanden for vedinkdp och tillgang till jungfrulig langfiber, som léampar sig
for tillverkning av starkt papper. Nordic Paper har cirka 700 kunder i omkring 70 lander och nastan
95 procent av det papper som Bolaget tillverkar exporteras. Nordic Paper har tva segment: Kraft
Paper och Natural Greaseproof.

1) Fisher International Marknadsundersokning. For ytterligare information hénvisas till avsnitten "Marknadséversikt —
Konkurrenslandskap” och "Verksamhetsdversikt — Styrkor och konkurrensférdelar — Ledande marknadsstélining inom
attraktiva utvalda nischmarknader”.

Emittentens storre
aktiedgare och kontroll
o6ver emittenten

Per datumet for detta Prospekt ar Bolagets enda aktiedgare SUTRIV Holding AB, som ager

66 908 800 aktier, motsvarande 100 procent av aktierna och rosterna i Bolaget. Bolaget kontrolleras
indirekt av Shanying International Holding Co., Ltd. genom det indirekt helagda dotterbolaget
SUTRIV Holding AB.
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Sammanfattning

Viktigaste Bolagets styrelse bestar av Per Bjurbom (ordférande), Stefan Lundin, Ying Che, Helene Willoerg,
administrerande Karin Eliasson, Arne Wallin, Tommy Hedlund (arbetstagarrepresentant), Per Gustafsson (arbets
direktorer tagarrepresentant), Nicklas Backelin (arbetstagarsuppleant) och Tom Réd (arbetstagarsuppleant).
Bolagets ledning bestér av Anita Sjélander (VD), Niclas Eriksson, Jens Otterstedt, Marie Sten-
quist, Lars Lofquist, Christian Persson, Peter Warren, Henrik Asp, Patric Johansson och Ingrid
Osthols.
Revisor Ohrlings Pricewaterhousecoopers AB har varit Bolagets revisor sedan 2017 och omvaldes vid

arsstamman 2020 for perioden intill slutet av arsstamman 2021. Martin Johansson (fodd 1967) ar

huvudansvarig revisor.

Finansiell nyckelinformation fér emittenten

Finansiell
nyckelinformation
fér emittenten

Utvalda resultatrakningsposter

Helar Januari-Juni
2019 2018 2017 2020 2019
miljoner SEK Reviderat Reviderat Reviderat  Oreviderat Oreviderat
Nettoomsattning 3231,0 3035,3 2777, 1593,5 1702,1
Rorelseresultat 530,3 420,4 431,8 276,2 361,6
Periodens resultat 414,3 318,6 315,3 215,3 280,9
Utvalda balansrakningsposter
Helar Januari-Juni
2019 2018 2017 2020 2019
miljoner SEK Reviderat Reviderat Reviderat Oreviderat Oreviderat
Summa tillgangar 2236,3 2026,8 1950,0 23351 2218,4
Summa eget kapital 1288,3 892,1 577,3 1345,5 1176,1
Utvalda kassaflédesposter
Helar Januari-Juni
2019 2018 2017 2020 2019
miljoner SEK Reviderat Reviderat Reviderat  Oreviderat Oreviderat
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 450,7 337,9 396,0 190,5 2249
Kassafldde fran investeringsverksamheten -100,4 -90,8 -81,8 -33,8 -31,9
Kassaflode fran finansieringsverksamheten ~ -103,1 -338,3 -396,5 -81,2 -57,4
Periodens kassaflode 2472 -91,2 -82,3 75,5 135,6

Nedanstaende finansiella nyckelinformation redovisas i tillégg till den information som ska beskrivas i Prospek-

tets sammanfattning enligt Europaparlamentet och radets férordning (EU) 2017/1129

Utvalda nyckeltal

Helar Januari-Juni

2019 2018 2017 2020 2019
miljoner SEK (om inte annat anges) Reviderat Reviderat Reviderat  Oreviderat Oreviderat
Forséljiningsvolym, kton* 264 256 257 136 138
EBITDA 629,0 509,5 522,0 328,1 410,4
EBITDA-marginal, % 19,5% 16,8% 18,8% 20,6% 241%
Rorelseresultat (EBIT) 530,3 420,4 431,8 276,2 361,6
Rorelsemarginal, % 16,4% 13,8% 15,5% 17,3% 21,2%

*Avser sald pappersvolym.
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Specifika nyckelrisker fér emittenten

Vasentliga riskfaktorer
specifika for emittenten

Huvudsakliga risker relaterade till Nordic Paper bestér av:

@ Nordic Paper kan komma att paverkas av risker hanférliga till det nya coronaviruset (covid-19).

@ Nordic Paper verkar pd marknader som &r konkurrensutsatta, bland annat vad géller prissétt-
ning och produktkvalitet, vilket skulle kunna paverka Bolagets forméaga att konkurrera effektivt.

® Makroekonomiska faktorer och trender pa olika marknader, sésom marknaderna for livsmedel
och industrivaror, skulle kunna leda till variationer i efterfrdgan och prissattningen av Nordic
Papers produkter.

® Kostnaden for insatsvaror och tjanster som Nordic Paper anvander i produktionen varierar 6ver
tid och skulle kunna inverka negativt pa Nordic Papers verksamhet.

® | angsiktiga agent- och kundrelationer skulle kunna péverkas om sadana agenter och/eller
kunder rakar ut for svarigheter eller om sédana relationer férsamras.

® Skador pa produktionsutrustning eller andra storningar i produktionen skulle kunna leda till
avbrott i en eller flera av Nordic Papers produktionsanlaggningar.

@ Nordic Paper ar beroende av IT-system for sin kontinuerliga drift, och avbrott eller fel i kritiska
system skulle kunna leda till stérningar i produktionen och viktiga affarsprocesser.

® En ineffektivimplementering av strategiska planer, felaktiga investeringsbeslut, oférmaga att
skapa engagemang for antagna strategier, samt risker betraffande férvarv och integration, skulle
kunna paverka verksamheten negativt.

@ Nordic Paper &r exponerat for valutarisker pa grund av transaktioner utférda i andra valutor &n
svenska kronor och genom dotterbolag som innehar nettotillgangar i andra valutor an svenska
kronor.

® Nordic Papers verksamhet &r exponerad for milj¢risker och maste uppfylla olika miljobestam-
melser.

® Nordic Papers verksamhet ar exponerad for risker hanférliga till sanktions-, korruptions- och
konkurrensbestammelser.

@ Otillracklig likviditet och oférmaga att erhélla krediter skulle kunna leda till att Bolaget inte kan
fullgéra sina forpliktelser.

Nyckelinformation om vardepapperen

Védrdepapperens viktigaste egenskaper

Erbjudna vardepapper

Aktier i Nordic Paper Holding AB (publ) org.nr 5566914-1913. ISIN-kod: SE0014808838. Aktierna
ar denominerade i SEK.

Totalt antal aktier
i Bolaget

Per datumet for detta Prospekt finns 66 908 800 emitterade aktier i Bolaget. Varje aktie har ett
kvotvarde om cirka 0,285715 SEK.

Rattigheter som
sammanhanger med
vardepapperen

Varje aktie i Bolaget berattigar innehavaren till en rést pa bolagsstdmma, och varje aktie&gare ar
beréttigad att résta foér samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget. Om Bolaget emitterar nya
aktier, teckningsoptioner eller konvertibler vid en kontantemission eller en kvittningsemission har
aktiedgarna som huvudregel foretradesrétt att teckna sédana vardepapper i forhallande till det antal
aktier som innehades fore emissionen. Aktierna medfor ratt till utdelning forsta gangen pa den
avstdmningsdag for utdelning som infaller ndrmast efter att aktierna tagits upp till handel. Samtliga
aktier i Bolaget ger lika ratt till utdelning samt till Bolagets tillgéngar och eventuella verskott i
handelse av likvidation.

Med undantag av atagandena att inte Overlata aktier i Bolaget under en viss tid fran det att
handeln med Bolagets aktier inletts pa Nasdaq Stockholm frén bland annat Huvudagaren, ar
aktierna i Bolaget fritt Overlatbara i enlighet med tillamplig lag.

Rattigheterna forknippade med aktierna utgivna av Bolaget, inklusive de som framgér av
bolagsordningen, kan endast &ndras i enlighet med vad som framgar av aktiebolagslagen
(2005:551).

Utdelningspolicy

Utdelningen skall uppgé till ungefar 50-70 procent av rets resultat.
Den foreslagna utdelningen skall ta hansyn till Nordic Papers finansiella stalining, likviditet,
framtida investeringsbehov samt gernerella makroekonomiska och operationella forhallanden.
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Var kommer vdrdepapperen att handlas?

Upptagande till handel

Den 16 september 2020 beslét Nasdag Stockholms bolagskommitté att Bolaget uppfyller géllande
noteringskrav pa Nasdaq Stockholm. Nasdag Stockholm kommer att godkanna en ansdkan om
upptagande till handel av Bolagets aktier pa Nasdag Stockholm under forutsattning att vissa villkor
uppfylls, daribland att Bolaget inkommer med en sadan anstkan och att spridningskravet for
dessa aktier ar uppfyllt. Beraknad férsta dag for handel &r den 22 oktober 2020.

Vilka nyckelrisker dr specifika fér vdrdepapperen?

Vasentliga riskfaktorer
specifika for
vardepapperen

Huvudsakliga risker relaterade till aktierna i Nordic Paper bestar av:

® En aktiv, likvid och ordnad marknad fér Nordic Papers aktier kanske inte utvecklas, aktiekursen
kan vara volatil och potentiella investerare kan férlora hela eller delar av sin investering.

® Befintliga aktiedgares forséljining av aktier kan leda till att aktiekursen sjunker.

® Huvudagaren kommer fortsatt ha ett betydande inflytande 6ver Nordic Paper efter Erbjudandet.

Nyckelinformation om erbjudandet av vardepapper till allménheten och upptagandet till handel pa en

reglerad marknad

Pa vilka villkor och enligt vilken tidsplan kan jag investera i detta vdrdepapper?

Allméanna villkor

Allmént: Erbjudandet omfattar upp till 34 123 488 aktier varav samtliga utgdrs av befintliga aktier i
Bolaget.

Erbjudandet ar uppdelat i tva delar:

1. Erbjudandet till allmanheten’ i Sverige
2. Erbjudandet till institutionella investerare? i Sverige och i utlandet

Darutdver kommer anstallda pa Nordic Paper i Sverige och Norge erbjudas majlighet att forvarva
aktier i Erbjudandet.

Utfallet av Erbjudandet férvantas offentliggéras genom pressmeddelande omkring den 22 oktober
2020.

Huvudégaren har forbehallit sig ratten att utdka Erbjudandet med upp till 10 036 320 befintliga
aktier, motsvarande hogst 15 procent av det totala antalet aktier i Bolaget. Huvudéagaren avser
vidare att utfarda en dvertilldelningsoption till Joint Bookrunners, vilket innebér att Joint Book-
runners pa Joint Global Coordinators begéran senast 30 dagar fran forsta dagen for handel i
Bolagets aktie pa Nasdaq Stockholm, har ratt att forvarva ytterligare 6 623 971 befintliga aktier av
Huvudagaren, till ett pris motsvarande Erbjudandepriset, motsvarande hégst 15 procent av det
totala antalet aktier i Erbjudandet, inklusive de ytterligare aktier som kan tillkomma till f8ljd av att
Erbjudandet utdkas. Overtilldelningsoptionen far endast utnyttjas i syfte att tacka eventuell dvertill-
delning i Erbjudandet.

Erbjudandepris: Det slutliga priset i Erbjudandet férvantas att faststéllas inom prisintervallet
40-52 SEK per aktie. Prisintervallet har faststéllts av Bolagets styrelse och Huvudagaren i samrad
med Joint Global Coordinators, baserat pa det bedomda investeringsintresset fran institutionella
investerare. Priset i erbjudandet till allmanheten kommer inte att dverstiga 52 SEK per aktie.
Courtage utgar inte. Det slutliga priset i Erbjudandet kommer att beslutas av Bolagets styrelse och
Huvudégaren i samrad med Joint Global Coordinators, och kommer att offentliggéras genom ett
pressmeddelande omkring den 22 oktober 2020.

Tilldelning: Beslutet om tilldelning av aktier fattas av Bolagets styrelse och Huvudégaren i samrad
med Joint Global Coordinators varvid mélet kommer att vara att uppné en god institutionell &gar-
bas och en bred spridning av aktierna bland allmanheten i Sverige for att mojliggora en regelbun-
den och likvid handel med Bolagets aktier pa Nasdaq Stockholm.

Upptagande till handel: Den 16 september 2020 beslét Nasdag Stockholms bolagskommitté att
Bolaget uppfyller géllande noteringskrav pa Nasdag Stockholm. Nasdaq Stockholm kommer att
godkénna en anstkan om upptagande till handel av Bolagets aktier pa Nasdag Stockholm under
forutsattning att vissa villkor uppfylls, daribland att Bolaget inkommer med en sédan anstkan och att
spridningskravet for dessa aktier &r uppfyllt. Beréknad férsta dag fér handel ar den 22 oktober 2020.

1) Tillallmanheten raknas fysiska och juridiska personer i Sverige som anméler sig for forvarv av hégst 20 000 aktier.
2) Tillinstitutionella investerare réknas fysiska och juridiska personer som anmaler sig for forvarv av fler &n 20 000 aktier.
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Férvantad tidsplan Anmélningsperiod for allménheten 13 oktober — 20 oktober 2020
for Erbjudandet Anméiningsperiod fér institutionella investerare 13 oktober — 21 oktober 2020
Offentliggdrande av erbjudandepris 22 oktober 2020
Forsta handelsdag i Bolagets aktier 22 oktober 2020
Likviddag 26 oktober 2020
Kostnader fér Nordic Papers kostnader hanforliga till upptagandet av aktierna till handel pa Nasdag Stockholm och
Erbjudandet Erbjudandet, beréknas uppga till omkring 27 miljoner SEK. Sadana kostnader ar framforallt hanforliga

till kostnader och utgifter for revisorer, advokater, tryckning av Prospektet, kostnader relaterade till
presentationer av bolagsledningen, etc.

Vem &r erbjudaren och den person som anséker om upptagande till handel?

Erbjudaren av Erbjudaren av vardepapperen ar Shanying International Holding Co., Ltd. genom det indirekt
vardepapperen heldgda dotterbolaget SUTRIV Holding AB.

Shanying International Holding Co, Ltd., med séate i Shanghai, Kina, ar ett kinesiskt aktiebolag
bildat i Kina enligt kinesisk ratt och bedriver sin verksamhet enligt kinesisk réatt. Bolagets associa-
tionsform styrs av den kinesiska bolagslagen (Eng. the Company Law of the People’s Republic of
China). Bolagets LEI-kod ar 300300189RUIO9PF4B47.

SUTRIV Holding AB, org.nr 559118-8429, med séte i Stockholm, Sverige, ar ett privat svenskt
aktiebolag bildat i Sverige enligt svensk ratt och verksamheten bedrivs enligt svensk ratt. Bolagets
associationsform styrs av aktiebolagslagen (2005:551). Bolagets LEI-kod &r
984500D7905R6J95D198.

Person som ansdker Personen som anstker om upptagande till handel &r Nordic Paper Holding AB (publ).
om upptagande till
handel

Varfér uppréttas detta Prospekt?

Skalen till Erbjudandet ~ Styrelsen och Nordic Papers ledande befattningshavare anser, tillsammans med Sutriv Holding
och Huvud&garen, att Erbjudandet och noteringen av Nordic Paper ar ett logiskt och viktigt steg i
Nordic Papers utveckling. En notering kommer att ytterligare 6ka kdnnedomen om Bolaget och
dess verksamhet samt ytterligare férstarka Nordic Papers profil bland investerare, affarspartners
och andra viktiga intressenter. Som ett sjalvstandigt och oberoende noterat bolag skulle Nordic
Paper &ven vara val positionerat att folja sin egen tillvéxtagenda.

Intressekonflikter | samband med Erbjudandet tilhandahaller Managers finansiell radgivning och andra tjanster till
Bolaget och Huvudégaren, for vilkka de kommer att erhélla en ersattning fran Huvudagaren som
motsvarar en viss procent av bruttolikviden fran forsaliningen av de befintliga aktierna i Erbjudan-
det. Huvudagaren kan dessutom vélja att betala Managers en diskretionar avgift, varav summan
och allokeringen ska bestdmmas efter Erbjudandets genomférande. Den totala ersattningen som
Managers kan erhalla beror pa Erbjudandets framgéang. Bolaget kommer inte att betala nagon
erséattning till Managers.

Fran tid till annan tillhandahaller Managers tjanster inom den vanliga verksamheten till Huvud-
agaren och narstaende parter till Huvudégarna i samband med andra transaktioner.

Advokatfirman Vinge KB och Shearman & Stearling (London) LLP har agerat legala radgivare i
samband med Erbjudandet och noteringen, och kan komma att férse Bolaget med ytterligare
legala tjanster.
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Riskfaktorer

Detta avsnitt behandlar de riskfaktorer och betydelsefulla omstandigheter som beddms vara vasentliga for
Koncernens verksamhet och framtida utveckling. De riskfaktorer som beskrivs ér forenade med Koncer-
nens verksamhet, bransch och marknader, men inkluderar &ven operativa, strategiska, finansiella, legala
och regulatoriska risker samt riskfaktorer avseende vardepapperen. Beddmningen av respektive riskfaktors
vasentlighet har gjorts p& grundval av sannolikneten for dess forekomst och den forvantade omfattningen
av dess negativa konsekvenser. | enlighet med Prospektfdrordningen ér de riskfaktorer som omnamns
nedan begransade fill risker som &r specifika fér Bolaget och/eller for vardepapperen samt till risker som &r
vasentliga for att kunna fatta ett val underbyggt investeringsesiut.

Beskrivningen nedan baseras pé information som var tillganglig per datumet for detta Prospekt. De
riskfaktorer som for ndrvarande beddms som mest vasentliga presenteras forst i varje kategori och efter-

foljande riskfaktorer beskrivs utan inbdrdes rangordning.

Koncernens verksamhet, bransch och marknader

Nordic Paper kan paverkas av risker hanforliga till det nya
coronaviruset (covid-19)

Under 2019 upptacktes ett utbrott av ett nytt coronavirus
("covid-19”) i staden Wuhan i Kina. | bérjan av 2020 boérjade
covid-19 snabbt att spridas utanfér Kina, och den 11 mars
2020 deklarerade Varldshalsoorganisationen (WHO) att
utbrottet skulle betraktas som en pandemi. Till fljd av
pandemin har regeringar, offentliga myndigheter och andra
organisationer infort riktlinjer, rad, rekommendationer och
forbud samt vidtagit andra atgérder for att begransa smitt-
spridningen. Sadana atgarder omfattar, bland andra,
inférande av riktlinjer och restriktioner for transporter och
resor, nedstangning av arbetsplatser, skolor och andra
institutioner, inférande av karantaner, restriktioner avseende
antalet personer vid allmé@nna sammankomster och offent-
liga tillstéliningar, och ibland totalt férbud for offentliga och
privata sammankomster.

Per datumet for detta Prospekt har covid-19 inte haft
nagon inverkan pa Nordic Papers produktionskapacitet och
inte heller nagon vasentlig inverkan pa Nordic Papers finan-
siella stallning. Nordic Paper upplever att pandemin har en
negativ inverkan pa efterfragan i lander dér nedstangningar
sker eller har skett, sdsom USA, Storbritannien och Italien,
och Bolaget har darfér genomfért vissa produktions-
begrénsningar inom segmentet Natural Greaseproof och
det kan inte uteslutas att sddana atgérder aven kan behtva
vidtas i framtiden. Avseende greaseproofpapper har man
ocksé upplevt visst skifte i efterfragan, det vill saga fran den
professionella livsmedelssektorn till den konsumentdrivna
detaljhandelssektorn. Sett till verksamheten i helhet har
dock sddan minskad efterfragan varit begréansad och har
darmed inte haft ndgon vasentlig inverkan p& Nordic Papers
finansiella stélining. Det kan emellertid inte uteslutas att
covid-19, inkluderat en eventuell andra vag av pandemin,

eller eventuella atgarder for att bekdmpa dess spridning, i
framtiden kan fa en vasentligt negativ inverkan pa Nordic
Papers finansiella stalining och rorelseresultat. | vilken
utstrackning, och under hur lang tid, covid-19 i s&dant fall
kan komma att paverka Nordic Paper beror pa ett antal
faktorer som Bolaget, per datumet fér detta Prospekt, inte
kan identifiera eller beddma med exakthet eller sdkerhet,
sésom bland annat (i) pandemins langd, omfattning och
negativa effekter p& ekonomiska, politiska och marknadsre-
laterade forhallanden, vilka i sin tur kan inverka negativt pa
faktorer som stimulerar efterfragan p& Koncernens produk-
ter, (i) &tgarder som vidtas av regeringar, offentliga myndig-
heter och andra organisationer for att motverka de negativa
konsekvenserna av covid-19, inklusive restriktioner eller
forbud for sammankomster och nedstangning av arbets-
platser, samt (jii) risken for att anstéllda insjuknar i covid-19
och inte kan arbeta. Var och en av dessa faktorer skulle
kunna paverka Nordic Papers verksamhet, antingen tillfalligt
eller under en langre tidsperiod. Spridningen av covid-19
kan ocksa framgent ha en negativ effekt p& den globala
ekonomiska aktiviteten och leda till recession eller depres-
sion, vilket direkt eller indirekt allvarligt skulle kunna paverka
efterfrdgan pa Koncernens produkter. Till exempel, till f6ljd
av att restauranger stanger ned eller blir insolventa, kan
efterfrdgan pa livsmedelsrelaterade produkter som anvands
inom denna bransch avta, vilket skulle kunna paverka efter-
frdgan pé greaseproofpapper negativt. Vidare kan Nordic
Papers resultat och framtida tillvaxt paverkas negativt av
covid-19, eller andra pandemier och sjukdomar, till exempel
om pagéende eller planerade projekt eller investeringar
forsenas eller inte kan genomféras alls.

Covid-19 och férandringarna i den globala och regionala
ekonomin till f8ljd av pandemin (och eventuella framtida
virusutbrott) kan ocksé innebéra dkad exponering for andra
riskfaktorer som &r identifierade och beskrivna i detta risk-
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avsnitt, vilka i sin tur kan paverka Nordic Papers finansiella
stélining och framtidsutsikter negativt.

Nordic Paper verkar pd marknader som ar konkurrens-
utsatta, bland annat vad géller prisséttning och produkt-
kvalitet, vilket skulle kunna paverka Bolagets férméga att
konkurrera effektivt
Nordic Paper verkar i en bransch som ar konkurrensutsatt.
Konkurrensen drivs bland annat av faktorer som varumar-
keskannedom och varumarkeslojalitet, men aven av
produktinnovation, kvalitet och utférande, pris, service,
narhet till kunderna och distributionskapacitet. Bade
massa- och pappersmarknaden paverkas av férandringar i
produktionskapacitet. Dessa skapar tidvis obalans i tillgdng
och efterfrdgan och tenderar att leda till volatila priser.
Sadana férandringar beror pa produktionskapaciteten hos
marknadsaktdrerna, inklusive Nordic Paper och dess
konkurrenter, och paverkas av deras uppfattning om fram-
tida efterfrégan, deras positionering och investeringar i
produktionskapacitet. Historiskt har priserna pa pappers-
massa varit de som fluktuerat mest, men papperspriserna
ar ocksé exponerade for prissvangningar. Det kommer
sannolikt uppsta pris- och volymfluktuationer pd massa-
och pappersmarknaderna aven i framtiden, vilka skulle
kunna péverka Nordic Papers rorelseresultat negativt.
Okad konkurrens p& Nordic Papers verksamhetsmark-
nader &r en standig risk. En eventuellt 6kad konkurrens pa
grund av en majlig dkning av produktionskapaciteten hos
Nordic Papers konkurrenter, och séledes av papperstill-
gangen pa marknaden, kan forsémra majligheten att uppna
planerade intékter och formagan att realisera de finansiella
och verksamhetsmassiga antaganden som gjorts. Det &r
dessutom inte sékert att Nordic Paper lyckas med att
utveckla och lansera nya eller forbattrade produkter i den
utstrackning som behovs for att uppna och/eller behalla sin
position p& marknaderna for kraftpapper och greaseproof-
papper. En 6kad konkurrens pa dessa marknader dar andra
alternativ med liknande eller andra egenskaper och/eller
villkor uppstar, skulle kunna driva kunder till att kopa
produkter fran konkurrenterna i stallet och dérmed paverka
Nordic Papers intakter negativt. Vidare finns en risk att
Nordic Paper inte lyckas skala upp sin produktionskapacitet
enligt plan, exempelvis genom den planerade investeringen i
Béackhammar, och i den takt marknaden forvantas véaxa och
att man dérigenom upplever svarigheter med att behalla
marknadsandelar och sin konkurrenskraft samt na sina
finansiella mal.

Makroekonomiska faktorer och trender pa olika
marknader, sdsom marknaderna for livsmedel och
industrivaror, skulle kunna leda till variationer i efterfragan
och prisséattningen av Nordic Papers produkter

Nordic Papers intakter harrdr framst fran forsaljining av
papper som produceras inom Bolagets tva segment, Kraft
Paper och Natural Greaseproof. Priset pa Nordic Papers
produkter sétts pa den dppna marknaden och ar beroende
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av hur véal produktionsvolymerna matchas mot marknadens
efterfrdgan. Nordic Papers papperspriser bestams vanligtvis
pa kortsiktig basis, och darfor uppstar tidvis prissvangningar
av varierande grad som inte nddvandigtvis ar korrelerade till
Nordic Papers kostnadsbas. En negativ prisutveckling for
marknadsférda produkter, som inte kan uppvagas av sankta
kostnader, skulle darfér kunna leda till sémre resultat for
Bolaget.

Efterfragan pa Nordic Papers produkter beror pa, bland
annat, allmanna makroekonomiska trender sdsom reces-
sion, inflation, deflation, svaga forséljningsmarknader,
andrad kopkraft hos konsumenterna och nya konsumtions-
monster. Alla os&kerhetsfaktorer betraffande ekonomiska
framtidsutsikter som paverkar konsumtionsvanor, inklusive
pandemier, skulle kunna ha en negativ effekt pa konsumen-
ternas inkdp av produkter som &r framstallda av papper eller
som kraver papper fran Nordic Papper, och kan péaverka
Nordic Papers verksamhet, finansiella stallning och rorelse-
resultat negativt. Nordic Papers beroende av det ekono-
miska klimatet innebér att den allménna ekonomiska situa-
tionen kommer att paverka verksamheten. Som en folid av
den cykliska karaktaren pé de produkter som Nordic Paper
tillverkar, sarskilt produkterna som marknadsférs inom
segmentet Kraft Paper, skulle en ekonomisk nedgéng
kunna resultera i Overkapacitet och efterfoljande prispress,
vilket skulle f& en negativ inverkan pa lénsamhet och margi-
naler om inte de fasta kostnaderna minskar i motsvarande
grad. Det finns déarfor en risk att Nordic Papers rérelseresul-
tat kan paverkas negativt vid en allman konjunkturnedgang.

Nordic Paper paverkas dessutom specifikt av trender pa
vissa marknader dar Bolaget marknadsfdr sina produkter, till
exempel paverkas efterfrdgan pa kraftpapper sarskilt av
utvecklingen inom industri- och byggsektorn. Efterfradgan pa
greaseproofpapper paverkas sarskilt av livsmedelsrelate-
rade trender. Det finns en risk att negativa trender pa
s&dana marknader, bade stagnerande eller lagre aktivitet i
allménhet, eller inférande av nya standarder och regelverk
for de tillverkade produkterna, skulle kunna leda till minskad
efterfrdgan pa Nordic Papers produkter.

Kostnaden for insatsvaror och tjanster som Nordic Paper
anvander i produktionen varierar éver tid och skulle kunna
inverka negativt pa Nordic Papers verksamhet
Nordic Papers produktion av massa och papper kraver flera
olika insatsvaror och tjanster. Tillgdngen pé de insatsvaror
som kravs, sdsom massaved, sagverksflis, silikon och
andra kemikalier, liksom péa tjanster, som till exempel distri-
bution, samt energi — i ratt tid och i ratt mangd — &r viktig for
Nordic Papers produktion av massa och efterféliande
pappersproduktion. Nordic Papers rorliga kostnader som
huvudsakligen bestar av insatsvaror och tjanster och som
utgor aterkommande kostnader for Nordic Paper, uppgick
till cirka 53,3 procent av Nordic Papers kostnadsbas for
rakenskapsaret 2019.

Marknadspriserna pa de insatsvaror och tjanster som
anvands for att framstélla Nordic Papers produkter varierar



over tid, bland annat pé& grund av tillganglighet och tillgangs-
och efterfrdgebalansen, vilken skulle kunna forsémras av
pandemier, samt pa grund av energikostnader, transport-
kostnader, valutakursférandringar och regulatoriska beslut.
Exempelvis sé& Okade priset pa massaved med cirka
70 procent mellan &ren 2005 och 2019." Sedan toppen
under 2019 har priset pa massaved borjat falla, dar
minskningen, jamfért med toppen 2019, uppgick till cirka
8 procent per utgangen av det forsta kvartalet 2020.2
Priserna p& massaved och sagverksflis paverkas av efter-
frdgan inom pappersmassebranschen vilket innebar att
forandringar i massaproduktionen i de nordiska landerna
kan leda till &ndrade kostnader fér massaved och
ségverksflis dver tid. Andra anvandningsomraden for
vedravara, som exempelvis for sdgade travaror och som
biobransle for el- eller varmeproduktion, kan ocksa paverka
priserna indirekt. Skogsbrander, ogynnsamma
vaderforhallanden, till exempel langa perioder med fuktigt
eller varmt véder, och andra vaderfenomen, sdsom orkaner,
skulle ocksa kunna leda till minskad tillgéng p& massaved,
generellt uteblivna leveranser av insatsvaror och 6kade
kostnader for Nordic Paper, bade till folid av att andra
leveranskanaler maste anlitas och av storningar i
produktionen. Till exempel, till f6ljid av restriktionerna for att
forhindra skogsbrander under det torra och varma vadret
under sommarmanaderna 2018, paverkades
skogsavverkningen och ledde till férhojda fiberkostnader fér
Nordic Papers anlaggning i Backhammar eftersom man
blev tvungen att anvanda dyrare sdgtimmer i stéllet for den
billigare massaveden.

| den man en prisdkning pa insatsvaror och tjdnster inte
kan kompenseras genom prishéjningar pa Nordic Papers
produkter skulle det kunna paverka Koncernens rorelse-
resultat negativt.

Nordic Paper och dess verksamheter skulle kunna
paverkas av nya politiska agendor och administrativa
bestdmmelser

Nordic Paper har produktionsanlaggningar i Sverige och
Norge och marknadsfor sina produkter internationellt. Under
rékenskapsaret 2019 uppgick nettoomséttningen i Sverige till
446 miljoner SEK, i Italien till 424 miljioner SEK, i Tyskland till
357 miljoner SEK, i Storbritannien till 257 miljoner SEK, i
ovriga Europa till 811 miljioner SEK; i USA till 431 miljioner SEK
och i 8vriga varlden till 503 miljoner SEK. Forandringar i den
politiska situationen i dessa regioner eller 1ander, eller
politiska beslut som paverkar en bransch eller ett land,
skulle kunna ha en vasentlig effekt pa forséljningen av
Nordic Papers produkter eller kostnader relaterade till
Nordic Papers produkter. Sadana foréandringar omfattar
politiska handelser under senare tid, till exempel Storbritan-
niens beslut att Iamna EU, vilket har skapat osékerhet

kring framtida regler f6r handeln med Storbritannien (dar
Nordic Paper hade en nettoomséttning pa 257 miljoner SEK

1) JOOS03 Statistiska meddelanden Rundvirkespriser 2019. Skogsstyrelsen.

Riskfaktorer

under 2019), men ockséa tkade handelshinder runtom i
varlden, till exempel hdjda tullar mellan lander som USA och
Kina, samt mer restriktiva granskontroller, bland annat pa
grund av covid-19. Nordic Paper star normailt for transport-
kostnaderna till kunderna och 6kade handelshinder och
tullavgifter, samt 6kade transportrelaterade krav, exempelvis
pa forarnas anstaliningsvillkor eller begransningar i anvand-
ningen av vissa transportmedel, till exempel fordon som
drivs med fossila branslen och sjtfrakter (vilka paverkas av
EU:s direktiv om svavelhalten i marina brénslen), skulle
kunna leda till 6kade kostnader eller till att forvantade
intakter inte erhalls.

Dérutover kan Nordic Paper paverkas av de pagaende
politiska diskussionerna i Sverige om skyddet av skogs-
mark, dar det i dagslaget finns intressegrupper som fore-
sprékar att stérre skogsarealer bor undantas fran kommer-
siellt skogsbruk. Om sadana restriktioner for det kommersi-
ella skogsbruket inférs kommer Bolaget eventuellt inte att
kunna kdpa sina insatsvaror till samma priser som tidigare,
vilket skulle kunna inverka negativt p& Nordic Papers rorel-
seresultat. Nordic Paper paverkas &ven av standarder och
krav pa papper som anvands i livsmedelsindustrin. Férand-
ringar i sddana standarder eller krav skulle kunna leda till att
de produkter som i nuldget tillverkas av Nordic Paper inte
langre kan anvéandas for avsedda andamal. Detta skulle
kunna medfora 6kade kostnader for att anpassa pappret till
nya standarder eller krav, eller till att Nordic Paper inte langre
kan producera och sélja papper for ett visst &andamal inom
nuvarande verksamhetsramar.

Nordic Paper arbetar med omvérldsbevakning, deltar
aktivt i olika branschnatverk och bedriver indirekt lobbying
genom vissa organisationer, som till exempel Skogsindustri-
erna. Det finns dock alltid en risk att politiska beslut kan
forhindra eller begréansa Nordic Papers majligheter att
bedriva sin verksamhet och marknadsféra sina produkter
enligt gallande forfaranden och processer. Politiska kriser,
andrade lagar pa grund av politiska beslut, till exempel
betraffande miljd, skatter, finansiell rapportering, lokala
arbetsvillkor och andra faktorer, sésom handelsbarriérer och
tullar, skulle kunna paverka Nordic Papers rorelseresultat
negativt.

Brist p4 kompetenta medarbetare skulle kunna

innebara att Nordic Paper inte uppnar strategiska

och operativa mal

Nordic Papers tillgang till kompetenta medarbetare ar av
stor vikt for att uppna strategiska och operativa méal. Det &r
séledes viktigt att Nordic Paper lyckas rekrytera och behélla
medarbetare med lamplig kompetens i framtiden. Nordic
Paper genomfoér regelbundet medarbetarundersdkningar
och uppnar tillfredsstallande resultat, men det finns en risk
att Nordic Paper paverkas av problem som berér branschen
som helhet. Brist p& kvalificerad personal p& grund av
minskat intresse for branschen eller brister i utbildnings-

2) Biometria (tidigare SDC) och Skogsstyrelsen. 2020-08-28: https://www.skogsstyrelsen.se/statistik/statistik-efter-amne/rundvirkespriser/.
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sektorn skulle kunna leda till svérigheter i framtiden. Den
fortsatta urbaniseringstrenden i Sverige och utomlands, dar
manniskor flyttar till stdderna och ldmnar landsbygdsomréa-
den liknande dem déar Nordic Papers produktionsanlagg-
ningar ar belagna skulle ocksé kunna leda till att detta
problem forvéarras i framtiden. Forlust av personer i ledande
stéllning och kvalificerad personal, eller oférmaga att identi-
fiera, rekrytera och behalla kvalificerad personal, skulle l&ng-
siktigt kunna paverka Nordic Papers rorelseresultat negativt.

Verksamhetsrelaterade risker

Langsiktiga agent- och kundrelationer skulle kunna
paverkas om sadana agenter och/eller kunder rékar ut fér
svarigheter eller om s&dana relationer férsamras
Framgangsrika agent- och kundrelationer &r viktiga for
Nordic Papers verksamhet och fortsatta tillvaxt. Att uppratt-
halla starka relationer med befintliga agenter och kunder,
och att bygga upp relationer med nya agenter och kunder &r
nddvandigt for att sakerstélla att Nordic Papers produkter
presenteras pa ett bra satt for kunderna och finns tillgéng-
liga for inkdp. Starka relationer med dessa och andra storre
agenter och kunder skapar forutsattningar for sddana ater-
kommande affarer som Nordic Paper efterstréavar och som
ar av stor vikt for Nordic Paper. Under 2019 svarade Nordic
Papers tio stérsta kunder for cirka 22 procent av nettoom-
sattningen. Inom segmentet Natural Greaseproof svarade
en agent for cirka 30 procent av nettoomsattningen, men
denna volym var i sin tur férdelad pa drygt 30 kunder. Cirka
80 respektive 90 procent av nettoomsattningen inom
segmenten Kraft Paper och Natural Greaseproof ar hanfor-
liga till kunder som har kdpt produkter fran Nordic Paper i
sex ar eller langre. Det finns emellertid inga langsiktiga avtal
eller exklusiva avtal med nagon kund. Istéllet traffas normait
Overenskommelser med kunder med férvantade volymer for
en period om sex till tolv manader. Bolagets relationer med
agenter eller kunder som gér langt tillbaka i tiden skulle
kunna forséamras i framtiden, eller att mangariga kunder
upplever svarigheter och hamnar pa obestand, vilket skulle
kunna paverka Nordic Papers rorelseresultat negativt.

Skador pa produktionsutrustning eller andra stérningar i
produktionen skulle kunna leda till avbrott i en eller flera
av Nordic Papers produktionsanlaggningar

Vid Nordic Papers fyra produktionsanlaggningar pagar
produktion fortlbpande. En kontinuerlig drift av utrustning
som ér kritisk for produktionen, sdsom maskiner, datorer,
elektrisk utrustning och anlaggningsinfrastruktur, samt till-
géang till rAvaror och energi, ger ett effektivt kapitalutnytt-
jande. Nordic Paper har under perioden 2013-2019 med
framgang okat sin produktion med en genomsnittlig arlig till-
vaxttakt ("CAGR”) om 3,6 procent per ar i befintliga produk-
tionsanlaggningar, utan tillskott av nya produktionslinjer i
pappersbruken. Den kontinuerliga driften och de historiskt
hdga produktionsvolymerna dkar kansligheten for produk-
tionsstorningar. Den effektiva drifttiden ar inte 24 timmar per
dygn, 365 dagar om aret, utan &r av olika orsaker kortare, till
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exempel pa grund av planerade och oplanerade stopp for
underhall, samt andra anledningar sésom installation av ny
utrustning, brist pa order eller nddvandiga insatsvaror. De
framsta orsakerna till férlorad drifttid &r planerade och opla-
nerade stopp. Planerade stopp hanger ofta samman med
underhall, till exempel utbyte av férbrukningsartiklar som
pappersmaskinsviror och filtar eller kvalitetséndringar pa
maskinerna. Med oplanerade stopp avses alla avbrott som
upptacks mindre an 24 timmar fore avbrottet. For Nordic
Paper har avbrottstid, historiskt sett, svarat for i snitt 5-10
procent av den tillgangliga tiden, varav rengéringstid har
utgjort 2-3 procentenheter, planerat underhall 1-3 procent-
enheter och resterande avbrottstid har gallt oplanerade
stopp.

Personalen vid de olika pappersbruken planerar och
genomfor I6pande underhall och foretagsledningen gran-
skar arligen produktionsanléggningarnas investeringsplaner.
Under 2019 uppgick investeringarna till 100,4 miljoner SEK
och inkluderade atgarder for att forbattra produktiviteten
och miljdprestandan. Arliga underhéllsstopp genomfors
ocksa for att sakerstalla en hog och jamn produktionstakt.
Under dessa érliga stopp utfors planerat underhall. Inspek-
tioner genomférs for att identifiera omedelbara och/eller
framtida behov for att sakerstélla en fortldpande drift. Under
2019 utférdes arliga underhall med sadana stopp pa samt-
liga av de fyra produktionsanlaggningarna i Sverige och
Norge. De é&rliga underhallsstoppen &r noggrant planerade
for att minimera tiden for underhall. Efter ett fullstandigt
stopp kravs en stegvis uppstart och synkronisering av de
olika processdelarna for att uppné normal produktionstakt
och stabila forhallanden. Hur l&ng tid uppstarten tar varierar.
Om sé&dana underhallsstopp pagér langre &n planerat, eller
om ytterligare underhallsbehov upptécks vid sddana stopp,
skulle detta kunna péaverka produktionen negativt, och
underhéllet skulle kunna leda till 6kade kostnader jamfort
med tidigare &r och jamfort med indikationer fran Bolaget.

Utdver det normala behovet av att stdnga ned produk-
tionen kan det ven intréffa oférutsedda, storre utrustnings-
fel eller olyckor. Exempel pa handelser under senare tid som
resulterat i sddana oplanerade stopp &r (i) stdngningen av
massafabriken i Backhammar i maj 2020 pa grund av en
ansamling av sépa, vilket resulterade i kostnader och
produktionsbortfall om totalt 20 miljioner SEK och (i) ett
utrustningsfel i anlaggningen i Backhammar under hdsten
2018 som orsakade ett utslapp i det biologiska vatten-
reningsverket, vilket ledde till ett oférutsett produktions-
stopp pé tva veckor till dess att utslappsnivaerna aterstall-
des till normala nivéer, vilket resulterade i kostnader och
produktionsbortfall om totalt 45 miljoner SEK. Vidare skulle
den potentiella nedlaggningen av massafabriken i Séffle,
varigenom produktionen av sulfitmassa laggs ned och den
tilhérande sulfitpannan tas ur bruk, leda till att angan till
pappersmaskinerna i Saffle enbart skulle tillhandahallas av
den nuvarande biobréanslepannan och den elektriska reserv-
pannan. Om de &terstdende pannorna inte kan utnttjas till
full kapacitet pa grund av oférutsedda fel eller olyckor skulle



detta kunna leda till att pappersproduktionen i Saffle, helt
eller delvis, drabbas av produktionsbortfall i framtiden.

Verksamheten, inklusive produktion och distribution, kan
ocksé réka ut for storningar av en rad andra interna och
externa orsaker, bland annat oavsiktliga utslapp av halso-
védliga och miljdskadliga &mnen, oroligheter, civil olydnad,
naturkatastrofer (inklusive jordb&vningar, dversvamning,
blixtnedslag, sndstorm, brander och andra naturkatastrofer
eller force majeure-handelser), [T-angrepp, terroristattacker,
strejker, transportstérningar och pandemier.

Nordic Paper har en aktiv egendoms- och avbrottsfor-
sakring som tacker risker for skada pé& egendom (inklusive
maskinavbrott), brand och verksamhetsavbrott (inklusive
maskinhaverier). Forsékringsbeloppen baseras péa ateran-
skaffningsvardet och ar, enligt Nordic Papers beddmning,
andamalsenliga for Koncernens verksamhet och i nivd med
andra branschféretag. Nordic Paper skulle emellertid kunna
adra sig forluster som Gverstiger forsakringsskyddet, f&
avslag pé sina forsékringsansprak eller endast fa igenom
dessa med avdrag, och sadana forluster eller avdrag skulle
kunna paverka Nordic Papers rorelseresultat negativt.

En ineffektivimplementering av strategiska planer,
felaktiga investeringsbeslut, oférmaga att skapa
engagemang for antagna strategier, samt risker
betraffande férvérv och integration, skulle kunna

paverka verksamheten negativt

Faststallandet av mal fér Koncernen ar en viktig del i Nordic
Papers arliga strategiska cykel. Ett framgangsrikt genomfor-
ande av Nordic Papers strategiska planer kan emellertid inte
garanteras, och Nordic Paper kan misslyckas med att
uppna ledningens prognoser, mal eller forvantningar
avseende finansiella och operativa mél, eller kan eventuellt
inte férverkliga alla eller delar av de férdelar som férvantas
enligt aktuella planer och framtida initiativ. Inga garantier kan
lamnas for att implementeringen av Nordic Papers strategi
kommer att vara framgangsrik och/eller att finansiella mal
eller investeringsmal kommer att uppnas under radande
eller framtida marknadsforhallanden. Sadana strategiska
planer skulle till exempel kunna omfatta férvarv eller avytt-
ringar med avsikt att utdka eller minska Nordic Papers verk-
samhet genom intrade i nya produktkategorier och geogra-
fiska marknader eller genom avyttring av verksamhetsdelar
péa grund av omorganisation eller effektivisering av verksam-
heten. Om de strategiska planerna inte kan implementeras
pa ett tillfredsstallande sétt, kommuniceras effektivt inom
organisationen, skapa engagemang bland medarbetarna
eller om implementeringen forsenas av nagot skél, skulle det
kunna leda till en successivt férsémrad Idnsamhet och
paverka Nordic Papers rérelseresultat negativt.

Nordic Papers affarsstrategi omfattar bade organisk
tillvaxt och tillvaxt genom forvarv av féretag inom samma
bransch. Organisk tillvaxt inbegriper strategiska investe-
ringar i produktionskapacitet och gradvis expansion till nya

Riskfaktorer

produktkategorier, nya tillampningar for befintliga produkter
och nya geografiska marknader, i syfte att anpassa Bolaget
till radande marknadsforutsattningar och slutféra implemen-
teringen av faststéllda strategiska mal. Nordic Papers
produktionsanlaggningar kraver kontinuerligt underhall for
att kunna uppratthalla produktionskapaciteten och mini-
mera risken for oplanerade avbrott. Utéver det kontinuerliga
underhéllsarbetet genomférs dessutom investeringar. Till
exempel investerade Nordic Paper under 2018 i en
skopress till en pappersmaskin. Denna investering uppgick
till 55,9 miljoner SEK och bidrog till att pappersproduktionen
fran den maskinen okade med 11,0 procent mellan 2018
och 2019. Det finns en risk att nuvarande och framtida
strategiska investeringar i produktionsanlaggningar eller
gradvisa expansionsatgéarder inte lyckas, vilket skulle kunna
paverka Nordic Papers finansiella stélining och framtids-
utsikter negativt.

Tillvaxt genom forvarv av féretag inom samma bransch
exponerar ocksa Nordic Paper for ett antal risker. Exempel-
vis gor Nordic Paper i samband med ett forvéarv vissa anta-
ganden och stélliningstaganden baserade pa sin due dili-
gence av féretagen som ska férvarvas samt annan informa-
tion som &r tillgénglig vid férvarvstidpunkten, inklusive anta-
ganden om framtida intékter och rorelsekostnader. Dessa
antaganden och stéllningstaganden involverar dock risker
och osékerhetsfaktorer som kan leda till att de blir felaktiga
och att Nordic Paper darfor inte kan uppna alla forvantade
fordelar med forvarvet. Forvary av foretag i samma bransch
medfor aven risker forknippade med miljéférhallanden och
tekniska brister. Forvéntade skalférdelar och kostnadsbe-
sparingar kan utebli helt eller delvis, eller uppnéas senare an
berdknat. Detta kan resultera i hdgre kostnader &n planerat.
Det finns heller inga garantier for att systemen, atgarderna
eller kontrollerna som kravs for att stétta Nordic Papers
expansion &r tillrackliga, och dessa kan behdva utvecklas
ytterligare.

Rorelseforvary kan dessutom exponera Nordic Paper for
ytterligare risker. Dessa risker ar i huvudsak férknippade
med integration av férvarven, till exempel oférmaga att
behalla nyckelpersoner eller kunder, fusionskostnader, orga-
nisationskostnader, oférutsedda kostnader och svarigheter
att uppné de forvantade synergieffekterna av forvarven samt
en framgéangsrik implementering av Nordic Papers strategi
efter forvarvet. Etablering pé nya geografiska marknader
medfor ocksa risker med avseende pa, bland annat, lokala
lagar och regler, féretagsklimat, affarsmetoder och etik. Om
forutsattningarna i jurisdiktionerna férandras eller inte 6ver-
ensstdmmer med Nordic Papers férvantningar skulle en
expansion kunna leda till nya och dkade risker fér Nordic
Paper.

Om néagon av ovanstaende risker betraffande framtida
eller nyligen slutférda forvarv forverkligas skulle det kunna
paverka Nordic Papers finansiella stalining negativt.

Inbjudan till férvarv av aktier i Nordic Paper Holding AB (publ) 11



Riskfaktorer

Nordic Paper &r beroende av IT-system for sin
kontinuerliga drift, och avbrott eller fel i kritiska system
skulle kunna leda till stérningar i produktionen och viktiga
affarsprocesser

Nordic Paper forlitar sig pé IT-system i den dagliga
verksamheten, déribland ett system som Koncernen
anvander for arbetsflodet fran order till leverans och ett
affarssystem som Koncernen anvander for olika funktioner
sésom ekonomi, inkdp, reservdelslager och underhall av
pappersbruken. Det &r av stor vikt att IT-leverantérerna kan
upprétthalla och uppdatera Koncernens befintliga IT-system
och att Koncernen har effektiva brandvaggar och antivirus-
program. Eventuella avbrott eller fel i kritiska [T-system som
anvands av Koncernen, bland annat sddana som orsakas
av sabotage, datavirus 6verférda genom phishing eller pa
annat satt, handhavandefel, programvarufel, datorfel eller
avslutade [T-avtal, skulle kunna paverka Nordic Papers
verksamhet, inklusive Bolagets formaga att registrera order,
forpacka, vaga och leverera produkter, utfarda fakturor,
registrera betalningar samt paverka resultatrapporteringen,
och darmed kunna péverka Nordic Papers rorelseresultat
negativt.

Avbrott eller fel i [T-systemen skulle ocksé kunna
paverka Nordic Papers behandling av personuppgifter.
Nordic Papers verksamhet omfattas av dataskyddslag-
stiftning. Det finns en risk att de atgérder som vidtagits av
Nordic Paper for att félja dessa processer och rutiner kan
visa sig vara otillrackliga, och att det kan férekomma obehd-
rigt utlAmnande eller felaktig behandling av personuppgifter.
Detta skulle kunna resultera i boter eller skadestandskrav
fran enskilda personer samt forelagganden fran tillsynsmyn-
digheter om att ratta till misstaget. Bristande efterlevnad av
dataskyddslagstiftningen skulle kunna péverka Nordic
Papers finansiella stéllning negativt.

Oetiskt uppférande, eller bristande hantering av
hallbarhetsfragor, fran Nordic Papers, dess agenters eller
dess leverantorers sida, skulle kunna leda till att Nordic
Papers varumarke och anseende skadas och att det blir
svarare att behalla och attrahera kunder och anstéllda
Oetiskt uppforande, eller bristande hantering av halloarhets-
fragor, skulle kunna skada Nordic Papers varuméarke och
anseende. Oférmaga att hantera negativ publicitet eller
andra problem, inklusive problem som rér Nordic Papers,
dess agenters eller dess leverantdrers miljo- och affarsetik,
produktsakerhet, kvalitet och effektivitet, vare sig de ar
verkliga eller bara uppfattas som sadana, skulle kunna
inverka negativt pa Nordic Paper och dess varumérke. Att
utveckla och uppratthalla Nordic Papers anseende &r en
viktig faktor for Nordic Papers relation med kunder, leveran-
tdrer, anstallda och andra parter. Anledningen till detta ar att
Nordic Papers verksamhet bedrivs i en konkurrensutsatt
bransch, dér lojalitet, som bygger péa fortroende, &r en av de
viktigaste drivkrafterna. Bolaget har en uppférandekod och
en femarsstrategi som ska genomsyra hela Nordic Papers
verksamhet. Leverantorsutvarderingar genomfors arligen
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och omfattar ett antal parametrar, daribland affarsetik. Det
finns emellertid en risk att de riktlinjer och rutiner som Nordic
Paper etablerat inte ar tillrackliga, eller att Nordic Paper trots
sina anstrangningar inte lyckas folja kraven i riktlinjerna och
rutinerna eller att individuella anstallda évertréader sddana
riktlinjer och rutiner, och att Nordic Papers varumarke och
anseende skadas, vilket skulle kunna leda till en férsamring
av relationerna med kunder, leverantérer, anstéllda och
andra viktiga relationer. Detta skulle kunna resultera i dkade
kostnader for Nordic Paper for att, till exempel, ersétta leve-
rantorer. Det skulle ocksé foérsémra Nordic Papers Ionsam-
het om kunder inte kan ersattas pa likvardiga villkor, och
foljaktligen paverka Nordic Papers rorelseresultat negativt.

Beroendet av ett fatal leverantérer eller en enskild
leverantdr av vissa insatsvaror skulle kunna ha en
vasentlig effekt pa Bolagets formaga att anskaffa ravaror
om dessa leverantorer far problem att fullgéra sina
skyldigheter

Nordic Paper ar beroende av leverantorer for insatsvaror
och tjanster sdsom massaved, sagverksflis, blekt sulfat-
massa, tillsatskemikalier, energi, naturgas och andra brans-
len. Nordic Papers rorliga kostnader bestar huvudsakligen
av insatsvaror och tjanster, som uppgick till cirka

53,3 procent av Nordic Papers totala kostnadsbas for
rakenskapsaret 2019. Nordic Paper stréavar efter att anlita
ett flertal leverantérer for de viktigaste insatsvarorna och
stravar efter att inte bli beroende av en enskild leverantor.
Det kan dock inte uteslutas att férandringar i de nuvarande
leveranskedjorna kan uppsta i framtiden, pa grund av att
leverantdrerna omorganiserar, positionerar om sig pa mark-
naden eller pa grund av andrade relationer mellan Nordic
Paper och dess leverantérer. Eftersom Nordic Papers
leveranskedja &r exponerad for potentiellt negativa handel-
ser, sdsom fysiska storningar, ineffektiva order- och prog-
nostiseringsprocesser, miljo- och industriolyckor, eller att
viktiga leverantorer gér i konkurs, skulle ett starkt beroende
av en viss enskild, viktig leverantér kunna péverka Nordic
Papers rorelseresultat negativt, om och nér en sddan viktig
leverantor upplever svarigheter.

Finansiella risker

Nordic Paper &r exponerat for valutarisker p& grund av
transaktioner utférda i andra valutor &n svenska kronor
och genom dotterbolag som innehar nettotillgdngar i
andra valutor &n svenska kronor
Valutarisk ar risken for att valutakursférandringar ska
paverka marknadsvardet eller framtida kassafloden for ett
finansiellt instrument. Koncernen ar exponerad for valutarisk
genom férandringar i valutakurser for framtida betalnings-
floden, sé kallad transaktionsexponering, och varderingen
av nettotillgangarna i utidndska dotterbolag, sa kallad
omrakningsexponering.

Nordic Paper verkar pa flera geografiska marknader och
ar exponerat for transaktionsrisker i samband med inkdp,
férsalining och handel i andra valutor &n den svenska



kronan, framst EUR, GBP, USD och NOK. Valutakursfluktu-
ationerna, exklusive kassaflodessékringar, paverkade netto-
omsattningen positivt mellan 2017 och 2018 med

130,1 miljoner SEK, vilket motsvarar 4,7 procent av netto-
omséttningen 2017. For perioden 2018 till 2019 paverkade
valutakursfluktuationer nettoomsattningen positivt med
130,0 miljoner SEK, vilket motsvarar 4,3 procent av netto-
omsattningen 2018. Nordic Paper har dven en exponering
mot inkdp i framst EUR och USD vilket minskar den totala
valutaexponeringen. For 2019 skulle en féréandring av valu-
takurserna for de viktigaste valutorna, EUR, USD och GBP
med 5 procent inneburit en resultatférandring efter skatt
med cirka 66 miljoner SEK. Nordic Paper folier och utvarde-
rar l6pande valutakursutvecklingen och forsoker sékra en
del av sin transaktionsexponering genom valutaderivat. Det
finns dock en risk att nuvarande eller framtida sakringsat-
garder inte ger Nordic Paper tillrackligt skydd mot negativa
effekter av valutakursférandringar. Dessutom ér effektivite-
ten i Nordic Papers sékringsatgérder starkt beroende av
riktigheten i Bolagets antaganden och prognoser om fram-
tida kassafloden. Felaktiga beddmningar som péaverkar
sédana antaganden eller prognoser skulle kunna paverka
Nordic Papers rorelseresultat negativt.

Koncernen har ocksa valutarisk i form av omréknings-
exponering som en foljd av att utldndska dotterbolags
resultat och nettotillgdngar omraknas till svenska kronor.
Omrékningsexponeringen, som ar gentemot NOK, uppgick
i slutet av rakenskapsaret 2019 till cirka 117 miljioner NOK.
Koncernen sékrar inte omrakningsexponeringen och nega-
tiva effekter av valutakursférandringar kan darmed ha en
negativ effekt pa Nordic Papers finansiella stallning och
rorelseresultat. Som exempel skulle, for rakenskapsaret
2019, en 5 procent starkare svensk krona gentemot norska
kronan ha haft en negativ effekt pa eget kapital om cirka
4,8 miljoner SEK.

Skuldsattning och féréandringar i marknadsrantorna skulle
kunna paverka Nordic Papers finansieringskostnader och
medfdra andra risker

Med ranterisk avses paverkan pé ett bolags resultat till foljd
av forandringar i rantenivan. Vid utgangen av rakenskaps-
aret 2019 uppgick Koncernens rantebarande skulder till
238,0 miljioner SEK. Rantekostnaderna (inklusive rantekost-
nader for leasingskulder) under detta rakenskapsar uppgick
till 11,7 miljioner SEK. Till foljd av refinansieringen i samband
med Erbjudandet férvantar sig Bolaget att den totala skuld-
sattningen kommer dka till 1 000 miljioner SEK. Hur snabbt
en forandring i rantenivan paverkar resultatet beror pa bind-
ningstider for lanen och placeringarna. Nordic Paper &r i
dagslaget exponerat, eller skulle i framtiden kunna expone-
ras, for risker relaterade till ranteférandringar, vilka skulle
inverka negativt pa de finansiella kostnaderna. Ranteniva-
erna styrs av ett antal faktorer som ligger utanfér Nordic
Papers kontroll, bland annat regeringars och centralbankers
finans- och penningpolitiska &tgarder i jurisdiktioner dar
Nordic Paper bedriver verksamhet.

Riskfaktorer

Nordic Papers skuldséttning kan aven fa vissa negativa
effekter, bland annat genom att géra Koncernen mer kanslig
for lagkonjunkturer och hindra Koncernen fran att fullfolja
strategiska mojligheter eller andra affarsmaojligheter. Den kan
aven innebara att en betydande del av kassaflodet maste
anvandas for att betala av skulder i stéllet for att anvandas i
verksamheten. Vidare innehaller det l&neavtal som Bolaget i
samband med Erbjudandet har ingatt med DNB Bank ASA,
DNB Bank ASA, filial Sverige, DNB Sweden AB och Aktie-
bolaget Svensk Exportkredit olika kovenanter som begréan-
sar eller inskranker Koncernens férmaga att bland annat (i)
stélla sakerhet, (i) skuldsatta sig ytterligare, (i) avyttra eller
sélja tillgangar, (iv) gora forvary samt (v) utfarda lan eller ge
krediter, inklusive garantier. Alla sddana begréansningar eller
inskrankningar ar foremal for undantag eller kvalificeringar.
Kovenanterna skulle kunna begransa Koncernens formaga
att finansiera framtida verksamhet och kapitalbehov samt
kan paverka dess formaga att fullfolja affarsmajligheter och
aktiviteter som kan vara av intresse.

Nordic Paper skulle kunna drabbas av férluster om
kunder och andra motparter inte kan uppfylla sina
betalningsataganden pa forfallodagen

Kreditrisk avser risken nar en motpart i en finansiell transak-
tion inte kan uppfylla sina ataganden. Nordic Paper har fast-
stéllda riktlinjer for att sékerstélla att produkter och tjanster
sdljs till kunder med god kreditvardighet och betalnings-
villkoren varierar mellan 0-90 dagar beroende pa motpart.
Sett till Nordic Papers nettoomsattning har kreditférlusterna
(eller reservationer relaterade dartill) historiskt sett varit rela-
tivt begrénsade och uppgick, efter férsakring, till 4 miljoner
SEK for rakenskapsaret 2019 och till 2 miljoner SEK for
rakenskapsaret 2018. Nordic Paper har en aktiv kund-
kreditforsakring och stravar efter att minst 90 procent av
kundfordringarna ska vara sékrade i enlighet med Bolagets
finanspolicy. Det finns emellertid en risk att Nordic Papers
granskning av sina kunders betalningsférméga visar sig vara
otillrécklig eller felaktig i framtiden och att Nordic Paper
adrar sig forluster som inte tacks av dess forsakringar. Om
Nordic Papers atgarder for att minimera kreditrisken inte ar
tillracklig, eller om kunder och motparter i finansieringsavtal
inte kan fullgdra sina betalningsforpliktelser gentemot
Nordic Paper, skulle detta kunna paverka Nordic Papers
rdrelseresultat negativt.

Otillracklig likviditet och oférméaga att erhélla krediter
skulle kunna leda till att Bolaget inte kan fullgéra sina
férpliktelser

Nordic Paper hanterar sin likviditetsrisk genom att efter-
stréva att ha tillréckliga tillgdngar och kortfristiga placeringar
pa en likvid marknad och den nédvéndiga finansieringen
genom kreditfaciliteter. Det finns en risk att ett svagare
finansiellt resultat i Nordic Papers verksamhet kan leda till
forsamrad likviditet. Detta kan i sin tur f& sekundara effekter
som péverkar Nordic Paper oférdelaktigt, inklusive sédmre
kredit- eller leveransvillkor.
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Riskfaktorer

Bolaget har i samband med Erbjudandet ingétt ett 1&ne-
avtal med DNB Bank ASA, DNB Bank ASA, filial Sverige,
DNB Sweden AB och Aktiebolaget Svensk Exportkredit,
och ett brott mot kovenanterna i detta laneavtal skulle
kunna innebéra hdgre finansieringskostnader eller att lane-
avtalet sags upp. Om Nordic Paper inte lyckas uppnéa
planerade verksamhetsmal eller om befintliga l&neavtal sags
upp, finns det en risk att Bolaget behdver ett kapitaltillskott
frdn dess aktiedgare. Om Nordic Paper inte kan sakerstélla
det kapital som kravs i framtiden kan det leda till att Nordic
Paper inte kan fullgora sina forpliktelser, vilket kan paverka
den fortsatta verksamheten negativt. Det finns inga garan-
tier for att finansiering kommer att vara tillganglig, inklusive
for refinansiering eller ersattning av befintliga Ian, till en
kommersiellt rimlig kostnad eller Gverhuvudtaget.

Legala och regulatoriska risker

Nordic Papers verksamhet &r exponerad fér miljorisker
och maste uppfylla olika miljobestammelser

Nordic Papers verksamhet har en inverkan pa luft, vatten,
mark och biologiska processer och omfattas darfér av miljo-
skyddsbestammelser. Efterlevnad av dessa regler och
férordningar &r viktigt fér Nordic Papers maojligheter att fort-
satta driva sin verksamhet. | Sverige, exempelvis, regleras
Nordic Papers verksamhet av, bland annat, miljobalken
(1998:808), férordningen (1998:899) om miljdfarlig verksam-
het och halsoskydd samt miljdproévningsférordningen
(2013:251). Nordic Paper maste ocksa folja vissa slutsatser
om basta mdjliga teknik, "best available techniques”-slut-
satser ("BAT-slutsatser”) som faststallts i enlighet med
EU-direktivet om industriutslapp. BAT-slutsatserna ska ligga
till grund for tillstandsvillkor och avser tillatna utslappsnivaer.
Nya lagar och férordningar eller en férandring i tillampningen
av befintlig lagstiftning, som Nordic Paper méste folja, skulle
kunna paverka Koncernens rorelseresultat negativt. Det
finns ocksa en risk att Nordic Papers tolkning av tillampliga
koder, lagar och regler inte ar korrekt, eller att den veder-
tagna tolkningen av dessa koder kan &ndras i framtiden,
vilket skulle kunna leda till att Nordic Paper &drar sig dkade
kostnader eller riskerar vasentliga boter, straffavgifter eller
indragna tillstand.

Enligt gallande miljdlagstiftning méaste Nordic Paper till
exempel ha tillstand for sin verksamhet som rér massa- och
pappersproduktion. Darmed, och for att Nordic Paper ska
kunna bedriva sin verksamhet, ar Koncernen beroende av
att erhalla och bibehalla tillstand, licenser, auktoriseringar
och/eller godkannanden samt att vederborligen rapportera
till den berérda myndigheten. Erhalina miljctillstand maste
fornyas inom vissa tidsramar och nya tillstdnd maste sokas
om en anlaggning &ndrar eller 6kar produktionen eller om
miljélagstiftningen eller dess tolkning &ndras, och det finns
en risk for att sddana nya tillstand inte beviljas. | vissa fall har
Nordic Papers produktionsanlaggningar blivit beviljade
undantag frén efterlevande av gallande BAT-slutsatser. | ett
av fallen, i Amotfors, ar undantagen tidsbegransade och
tilampliga BAT-slutsatser maste efterlevas senast den
1 januari 2021. Ett arbete pagéar inom Nordic Paper for att
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utvardera tillgangliga alternativ. Det finns &ven en risk
forknippad med anstkningar om nya miljétillstand, eftersom
dessa ofta leder till mer restriktiva villkor. Strangare villkor
eller upphdrande av existerande undantag fran efterlevnad
av BAT-slutsatserna kan leda till krav pé ytterligare investe-
ringar i till exempel utsldppsreducerande utrustning, som
kan innebara betydande kostnader for Koncernen. Det &r
séledes mojligt att de tillstand, licenser, auktoriseringar och/
eller godkénnanden som kravs for att Nordic Paper ska
kunna bedriva sin verksamhet inte kan skaffas till rimliga
villkor eller Gverhuvudtaget. Vidare &r tillstdndsansokningar
tidskréavande. For att namna ett exempel s& tog det tva ar,
fran det att ansokan for den tillstandsanstkan som gjordes
2011 avseende verksamheten i Backhammar lamnats in, till
att ett beslut i forsta instans erholls. Om tillstandsbeslutet i
forsta instans Gverklagas kan tillstandsprocessen dra ut pa
tiden, med vtterligare ett ar eller mer. Det finns inga garantier
for att utfallet av sddana tillstdndsansokningar &r positiva,
och aven i de fall Nordic Paper erhaller sitt tillstand &r
sédana processer forknippade med 6kade kostnader och
ytterligare resurser.

Nordic Papers verksamhet kan generera skadliga och
icke-skadliga avfall och utslapp i luft och vatten. Koncernen
omfattas darfor av ett stort antal lagar och férordningar
avseende utsléppen av féroreningar i luft och vatten,
anvandning, férvaring och bortskaffande av farliga amnen
och avfall samt sanering av férorenad egendom. Nordic
Paper skulle kunna &dra sig betydande kostnader, daribland
bdter, straffavgifter, civil- och straffrattsliga sanktioner, utred-
ning, saneringskostnader samt skadestandskrav fran tredje
part fér egendoms- eller personskada, som ett resultat av
Overtradelser mot eller skyldigheter enligt miljdlagar och
miljéférordningar eller liknande regelverk.

Enligt géllande miljélagstiftning i de jurisdiktioner dér
Nordic Paper bedriver verksamhet har den som bidragit till
férorening, eller forvarvat en rorelse som har bidragit till en
férorening, &ven ett ansvar for efterbehandling. Produk-
tionsanlaggningarna i Backhammar, Amotfors, Sffle och
Gredker etablerades for mer &n hundra &r sedan. En méng-
arig industriell verksamhet skapar normalt en hdg risk for
féroreningar av mark och grundvatten. Det finns en bety-
dande risk att bolagen i Koncernen kan bli skadestands-
skyldiga fér potentiella féroreningar i och med att de driver
dessa produktionsanlaggningar sedan méanga ar tillbaka.
Detta kan omfatta marksanering eller efterbehandling
avseende misstankt eller faktisk férorening i mark,
upptagningsomraden eller grundvatten. Skyldigheten &r inte
begransad i tid. Det boér dock noteras att en del av kostna-
derna kan reduceras beroende pa tidpunkten for forore-
ningen. | samband med den potentiella nedlaggningen av
massafabriken i Séffle, varigenom produktionen av sulfit-
massa laggs ned och den tillhérande sulfitpannan tas ur
bruk, skulle sddana risker till exempel kunna aktualiseras.
Kostnaden for att utreda, forsla bort och efterbehandla mark
enligt miljdlagstiftningen kan vara betydande, och darfér
skulle sadana &lagganden kunna paverka Nordic Papers
finansiella stalining negativt.



Nordic Papers verksamhet &r exponerad for risker
hénférliga till sanktions-, korruptions- och konkurrens-
bestdmmelser

Nordic Papers verksamhet pé den globala pappersmarkna-
den, sérskilt givet Koncernens geografiska spridning, utsat-
ter Nordic Paper for risker hanférliga till bland annat sanktio-
ner och korruption. Nordic Papers marknadsféring av sina
produkter i vissa jurisdiktioner, som till exempel i Libanon,
Ryssland, Serbien och Tunisien, 8kar exponeringen for
korruption. Korruptionsriskerna &r sérskilt hdga i samband
med inkdpsforfaranden for stérre kontrakt av betydande
varde. Risken 6kar ytterligare genom att Koncernen anlitar
agenter pa méanga av sina exportmarknader eftersom
Koncernen kan bli skadesténdsskyldigt for korrupt bete-
ende hos béde sina agenter och sina anstallda. Om det
erbjuds otillodrliga formaner av Koncernen, eller & Koncer-
nens vagnar, kan bristen av adekvata rutiner eller dvertra-
delse av saddana rutiner leda till straffréttsliga pafolider for
saval Koncernen som for anstéllda och styrelseledamoter,
enligt svensk eller annan tillamplig antikorruptionslagstift-
ning. Enligt svensk lag kan Koncernen bli skyldigt att betala
béter p& upp till 500 miljioner SEK. Enligt lagar i andra juris-
diktioner kan bétesbeloppen bli &nnu hégre.

Ekonomiska sanktioner har under senare ar blivit en
vasentlig riskfaktor for bolag med internationell handel. Aven
om Nordic Papers produkter ses som lagriskprodukter kan,
ur sanktionssynpunkt, handel med lander som omfattas av
sanktioner medféra betydande sanktionsrisker for ett bolag
vad géller lokala affarsférbindelsers identitet och kundernas
verksamhetssektorer, vilka kan vara foremal for riktade
sanktioner. Exempelvis omfattas Ryssland, Ukraina och
Syrien av sanktioner fran bade USA och EU. Det finns ocksa
en risk att produkter aterexporteras vidare till forbjudna
l&nder eller personer. Det kan inte uteslutas att Nordic
Paper, pa grund av dess geografiska utbredning och inter-
nationella forsalining, kan komma att upptas pa sanktions-
listor med anledning av oavsiktlig handel, direkt eller indirekt
genom agenter, med kunder i omréden som ar féremal for
riktade sanktioner. Det kan vidare inte uteslutas att Nordic
Paper indirekt kan paverkas negativt ifall en aktiedgare
drabbas eller pa nagot satt har en negativ exponering mot
sédana sanktionsregler.

Brott mot géllande antikorruptions- eller sanktionslagar
kan leda till boter och andra straffrattsliga, civilrattsliga eller
administrativa pafolider och dessutom paverka Nordic
Papers anseende och finansiella stallning negativt.

Vidare omfattas Nordic Paper av konkurrenslagstiftning i
de jurisdiktioner dar man har verksamhet. Konkurrensmyn-
digheter har befogenhet att initiera efterhandskontroller och
att kréva att en part upphor att tillampa avtalsvillkor, priser
och foérfaranden som anses konkurrensbegransande.
Konkurrensmyndigheter har ocksa bemyndigande att
utfarda boter och andra sanktioner till foljd av brott mot
bestdmmelser i géllande regelverk.

Riskfaktorer

Nordic Papers verksamhet &r exponerad for hélso- och
sakerhetsrisker och méste uppfylla olika arbetsrelaterade
hélso- och sékerhetsbestammelser

Arbetsmiljén inom Nordic Papers verksamheter ar avgo-
rande for saval anstéllda som besdkande affarspartners
halsa och sékerhet, pa grund av risken for olycksfall och
incidenter. Detta géller bade den fysiska arbetsmiljion och de
sociala och psykologiska aspekterna. Nordic Paper omfat-
tas déarfor av bestdmmelser pa arbetsmiljdomradet. |
Sverige, till exempel, regleras Nordic Papers verksamhet
bland annat av arbetsmiljdlagen (1977:1160).

Under 2019 intréffade 16 arbetsrelaterade skador (som
ledde till forlorad arbetstid) av varierande allvarlighetsgrad i
Nordic Papers verksamheter, motsvarande 2,6 arbetsrelate-
rade skador per 100 anstéllda. Det rdrde sig huvudsakligen
om mindre skador sdsom stukade fotleder, mindre skér-
skador och andra hand- och fotskador. Nagra incidenter var
emellertid mer allvarliga och inbegrep skador pé ¢gon och
rygg. Nordic Paper arbetar aktivt med att minska antalet
olyckstillfallen och att 6ka medarbetarnas frisknarvaro.
Bland annat anvands strategier for att uppna specifika mal
som sedan foljs upp. Nordic Paper arbetar ocksa med
Idpande utbildning av personalen, rutinrapportering och
uppfolining av olycksfall och incidenter. Bristande efterlev-
nad av sédana lagar och regler, i alla de jurisdiktioner dar
Koncernen har verksamhet, kan resultera i att myndigheter
utfardar verkstallighetsatgarder, avgifter eller boter, och dven
i vissa fall restriktioner avseende Koncernens verksamhet,
som kan vara patagliga och paverka Nordic Papers finan-
siella stéllning negativt.

Nordic Paper riskerar att bli inblandat i rattsliga och
administrativa forfaranden

Nordic Paper bedriver verksamhet internationellt, bade pa
mogna marknader och i tillvaxtmarknader, varav négra har
en mindre stabil politisk situation. Nordic Paper kan bli
indragen som motpart i olika jurisdiktioner. Fljaktligen
riskerar Nordic Paper frén tid till annan att bli inblandad i
civilrattsliga, arbetsmiljorelaterade och administrativa
forfaranden som uppstér inom ramen fér den dagliga
verksamheten.

Tvister kan uppsté pé grund av att kunder havdar att
Nordic Pappers produkter &r defekta, otillrackliga eller inte
héller den niva vad galler kvalitet, sdkerhet och tillforlitighet
som kunden férvantat sig, vilket skulle kunna resultera i
betydande skadest&ndsansprék eller andra ersattningskrav.
Detta skulle i sin tur kunna leda till andra produktrelaterade
réttstvister, storre produktaterkallelser samt tvister anga-
ende livsmedelssékerhet. Nordic Paper riskerar ocksa att bli
inblandad i administrativa férfaranden med tillsynsmyndig-
heter efter klagomal frdn motparter, tredje parter eller rutin-
granskningar. Det finns inneboende svarigheter med att
forutse utgangen av rattsliga, regulatoriska och andra nega-
tiva forfaranden eller ansprak, och om nagot pagaende eller
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Riskfaktorer

framtida réttsligt eller administrativt férfarande visar sig vara
negativt for Nordic Paper skulle detta kunna péverka Nordic
Papers finansiella stélining negativt. Aven i de fall da réttsliga
och administrativa forfaranden utfaller till f{érman for Nordic
Paper ar sadana forfaranden forenade med extra kostnader
och resurser for férsvar och andra atgérder.

Nordic Papers skattesituation skulle kunna férsamras till
féljd av andringar i skattelagstiftningen

Koncernen har dotterbolag i Sverige och Norge och bedri-
ver verksamhet av internationell karaktar. Med hansyn till
Koncernens internationella verksamhet &r Nordic Paper
foremal for beddémningar av olika lokala skattemyndigheter.

Det finns en risk att Nordic Papers uppfattning och tolk-
ning av skattelagstiftning, skatteavtal och dvriga bestdmmel-
ser inte ar korrekt i alla avseenden. Det finns ocksa en risk att
skattemyndigheter i berdrda jurisdiktioner goér beddmningar
och fattar beslut som avviker fran Nordic Papers uppfattning
och tolkning av ovanndmnda lagar, skatteavtal och dvriga
bestammelser, vilket riskerar att ha en negativ inverkan pa
Koncernens skattekostnader och effektiva skattesats. Det
finns séledes en risk att &ndrade lagar, skatteavtal och andra
bestammelser, som eventuellt kan gélla retroaktivt, kan
péverka Nordic Papers resultat negativt.

Nordic Papers prognoser for framtida beskattningsbara
intékter ar baserade péa ledningens beddmningar och anta-
ganden. Det finns foljaktligen en risk att férandringar i anta-
ganden eller felaktiga uppskattningar i prognostiserade
framtida beskattningsbara intakter resulterar i betydande
skillnader i varderingen av uppskjuten skatt. Vasentliga skill-
nader i sddana antaganden utg6r darmed en betydande risk
fér Nordic Paper.

Nordic Papers anstéllda ar till stor del fackligt anslutna
och Bolaget skulle darfér kunna drabbas av arbets-
konflikter, inklusive strejker, som skulle kunna ha en
negativ effekt pa verksamheten

De flesta av Nordic Papers anstéllda omfattas av kollektiv-
avtal. | Sverige, till exempel, ar Nordic Paper (genom Foren-
ingen Industriarbetsgivarna) bundet av ett kollektivavtal med
flera storre fackféreningar, daribland Svenska Pappersindu-
striarbetareférbundet. Det finns en risk att Nordic Paper inte
lyckas bibehalla sina stabila relationer med fackféreningar,
férhandla fram I6neavtal/arbetsvillkor som motsvarar fack-
féreningarnas krav eller paverkas av konflikter och férhand-
lingar pa riksniva varvid Nordic Paper riskerar att bli indraget
i arbetskonflikter och/eller drabbas av strejker och arbets-
installelser fore eller under en férhandlingsprocess, likt
konflikten som skedde mellan Pappersindustriarbetare-
férbundet och Svenskt Néaringsliv under 2010, néar Nordic
Paper utsattes for en dvertidsblockad. Till skillnad fran flera
andra pappers- och massabruk i Sverige togs dock inget av
Nordic Papers bruk ut i strejk vid sadant tillfalle. Det kan
dock inte uteslutas att konflikter bryter ut i framtiden, med
eller utan strejker och arbetsinstéllelser, vilket, i sin tur, skulle
kunna leda till produktionsstorningar och 6kade arbetskost-
nader samt paverka Nordic Papers rorelseresultat negativt.
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Vardepappersrelaterade risker

En aktiv, likvid och ordnad marknad fér Nordic Papers
aktier kanske inte utvecklas, aktiekursen kan vara volatil
och potentiella investerare kan forlora hela eller delar av
sin investering

Fore Erbjudandet har det inte funnits ndgon ordnad handel
for Nordic Papers aktier. Det finns en risk att en aktiv och
likvid marknad inte utvecklas eller, om en sddan utvecklas,
att den kan upprétthallas efter slutforandet av Erbjudandet.
Teckningskursen i Erbjudandet kommer att faststéllas
genom ett book building-férfarande och baseras féljaktligen
pa efterfrdgan och allménna marknadsforutsattningar.
Teckningskursen faststélls av Bolagets styrelse och
Huvudagaren i samrad med Managers. Kursen kommer inte
nodvandigtvis avspegla den kurs till vilken investerare pa
marknaden ar villiga att kdpa och sélja aktierna efter
Erbjudandet. Det finns darmed risk att investerare inte kan
atersélja aktierna till eller dver teckningskursen.

Befintliga aktiedgares forsaljning av aktier skulle kunna
leda till att aktiekursen sjunker

Marknadskursen péa Nordic Papers aktie skulle kunna sjunka
om det uppstér en omfattande forsélining av Bolagets aktier
och sérskilt om Bolagets styrelseledaméter, ledande befatt-
ningshavare och stérre aktiedgare séljer aktier, eller om ett
storre antal aktier saljs pa annat satt.

Sutriv Holding, ledam&ter i Nordic Papers styrelse och
vissa anstéllda i Koncernen, déribland ledande befattnings-
havare, som forvarvar aktier i samband med Erbjudandet,
har samtliga, med vissa undantag, atagit sig att under en
bestadmd tidsperiod inte sélja sina aktier eller ingé transak-
tioner med en liknande effekt utan att férst ha inhamtat
medgivande frdn Joint Global Coordinators. Efter utgdngen
av den faststéllda inldsningsperioden blir det tillatet for aktie-
agarna att sélja sina aktier i Nordic Paper. En eventuell
forsalining av ett storre antal av Nordic Papers aktier pa
marknaden av Huvudagaren eller vissa ledamaéter i Nordic
Papers styrelse och ledande befattningshavare, eller om det
kan uppfattas som att en séadan forséljning skulle kunna
intréffa, kan orsaka en nedgéang av Nordic Papers aktiekurs.

Huvud&garen kommer fortsatt ha ett betydande
inflytande 6ver Nordic Paper efter Erbjudandet
Nér Erbjudandet &r slutfért kommer Huvudégaren, genom
Sutriv Holding, sammantaget att &ga 49,0 procent av
aktierna och résterna i Bolaget, forutsatt att Erbjudandet
inte utdkas och Overtilldelningsoptionen inte utnyttjas.
Forutsatt att Erbjudandet utdkas fullt ut och Over-
tilldelningsoptionen utnyttjas till fullo kommer Huvudéagaren,
genom Sutriv Holding, sammantaget att aga cirka
24,1 procent av aktierna och rosterna i Bolaget. Huvud-
agaren kommer séledes fortsatt att ha ett stort inflytande
Over utgangen i de drenden som héanskjuts till Nordic Papers
aktiedgare for godkannande, inklusive val av styrelseleda-
moter, eventuella samgéenden, konsolideringar eller forsalj-
ningar av alla, eller huvudsakligen alla, Nordic Papers till-



géngar. Dessutom skulle Huvudagaren kunna ha ett vasent-
ligt indirekt inflytande Gver Bolagets hdgsta ledning och
Nordic Papers verksamhet.

Huvudagarens intressen kan komma att skilja sig
vésentligt fran eller strida mot Nordic Papers eller dvriga
aktiedgares intressen, och huvudagaren skulle kunna utéva
sitt inflytande 6ver Nordic Paper pa ett satt som inte ligger i
Ovriga aktiedgares basta intresse. Till exempel kan det
uppsté en intressekonflikt mellan Huvudégaren & ena sidan
och Bolaget eller 6vriga aktiedgare & andra sidan vad géller
utbetalning av utdelning. Sadana konflikter skulle kunna f&
vésentliga negativa effekter pa verksamheten, rérelseresul-
tatet och den finansiella staliningen.

Nordic Papers formaga att betala ut utdelning &r
beroende av Bolagets framtida resultat, finansiella
stallning, kassafléden, rérelsekapitalbehov,
investeringskostnader och andra faktorer

Storleken pé eventuella framtida utdelningar som Nordic
Paper kan komma att betala ut &r avhangig flera olika fakto-
rer sdsom framtida resultat, finansiell stallning, kassafléden,
rorelsekapitalbehov, investeringskostnader med mera.
Nordic Paper kan eventuellt ocksa komma att sakna utdel-
ningsbara medel och Nordic Papers aktiedgare kan even-
tuellt besluta om att inte betala ut utdelning i framtiden.
Utdelningen skall uppga till ungefar 50-70 procent av arets
resultat enligt Bolagets utdelningspolicy. Det finns dock en
risk att sddan utdelning inte delas ut alls eller att utdelningen
i framtiden &r lagre &n férvantningarna. Detta utgor en risk
for investerare och kan paverka Nordic Papers maojligheter
att attrahera investerare vars investeringsbeslut ar sarskilt
beroende av mojligheten att erhalla regelbunden utdelning.

Skillnader i valutakurser kan ha en vésentlig negativ
inverkan pa vardet pa aktieinnehav eller betalda
utdelningar

Nordic Papers aktie noteras endast i svenska kronor och
eventuella utdelningar kommer att utbetalas i svenska
kronor. Som ett resultat kan aktiedgare utanfor Sverige
uppleva negativa effekter pa vardet av sina aktieinnehav och
utdelningar nér dessa omraknas till andra valutor, i de fall
den svenska kronan férsvagats gentemot den berérda
valutan. Den senaste tidens starka utveckling av kronan
gentemot vissa andra valutor, till exempel EUR och USD,
har séledes haft en positiv effekt pa vardet av aktieinnehav
denominerade i andra valutor. Det finns dock en risk att den
svenska kronan utvecklas negativt eller inte utvecklas i
enlighet med férvantningarna hos aktieagare och att aktie-
agare i framtiden upplever negativa effekter pa sitt aktieinne-
hav i Nordic Paper eller utdelningar fran Nordic Paper.

Riskfaktorer

Aktiedgare i USA eller andra lander utanfor Sverige
kanske inte kan delta i eventuella framtida
kontantemissioner

Per datumet for detta Prospekt sa har Bolaget enbart en
aktiedgare, Sutriv Holding. | samband med Erbjudandet s&
kommer aktier i Bolaget att erbjudas béade till allmanheten i
Sverige och institutionella investerare i Sverige och utlandet.
Efter Erbjudandet kommer darmed Bolaget, mest troligen,
att ha ett flertal aktiedgare i lander utanfor Sverige. Sadana
aktiedgare kan vara exponerade for ytterligare risker. Om
Bolaget emitterar nya aktier i en kontantemission ska aktie-
agarna, som en allmén regel, ha foretradesratt att teckna
nya aktier i forhallande till det antal aktier som de &ger fore
emissionen. Aktiedgare i vissa andra lander kan omfattas av
restriktioner som hindrar dem fran att delta i sddana foretra-
desemissioner, eller som pa annat satt forsvarar eller
begransar ett deltagande. Exempelvis kan aktiedgare i USA
vara férhindrade att utdva sin féretradesratt att teckna nya
aktier om aktierna och teckningsratterna inte &r registrerade
enligt Securities Act, eller om inget undantag fran registre-
ringskraven i Securities Act ar tillampligt. Aktiedgare i andra
jurisdiktioner utanfor Sverige kan paverkas pa liknande sétt
om teckningsratterna och de nya aktierna som erbjuds inte
har registrerats hos eller godkéants av berérda myndigheter i
dessa jurisdiktioner. Nordic Paper har ingen skyldighet att
lamna in nagot registreringsdokument enligt Securities Act
eller sdka liknande godk&nnanden enligt lagstiftningen i
andra jurisdiktioner utanfor Sverige avseende sadana teck-
ningsratter och aktier, och att gora detta i framtiden kan vara
opraktiskt och kostsamt. | den utstréackning aktiedgarna i
jurisdiktioner utanfor Sverige inte kan utéva sina rattigheter
att teckna nya aktier i eventuella framtida foretrades-
emissioner kan deras aktieinnehav i Bolaget bli utspétt eller
reducerat.
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INnbjudan till forvarv av aktier
| Nordic Paper

Bolaget och Huvudégaren har beslutat att genomféra en &garspridning for att framja Nordic Papers tillvaxt och
fortsatta utveckling. Darfor har Nordic Papers styrelse ansdkt om notering av Bolagets aktier pa Nasdaq
Stockholm.

Den 16 september 2020 beslét Nasdag Stockholms bolagskommitté att Bolaget uppfyller géllande noterings-
krav pa Nasdaq Stockholm. Nasdag Stockholm kommer att godké&nna en anstkan om upptagande till handel av
Bolagets aktier pa Nasdag Stockholm under forutsattning att vissa villkor uppfylls, daribland att Bolaget inkommer
med en s&dan anstkan och att spridningskravet for dessa aktier ar uppfyllt. Beréknad forsta dag for handel &r den
22 oktober 2020.

Investerare erbjuds harmed att, i enlighet med villkoren i Prospektet, forvarva totalt hdgst 34 123 488 befintliga
aktier i Nordic Paper frdn Huvudégaren (genom Sutriv Holding).

Priset i Erbjudandet kommer att faststéllas genom en form av anbudsférfarande. Det slutliga priset per aktie i
Erbjudandet ("Erbjudandepriset”) kommer att faststallas inom prisintervallet 40 till 52 SEK ("Prisintervallet”) av
Bolagets styrelse och Huvudagaren i samréad med Managers baserat pa kontakter med vissa institutionella
investerare, radande marknadsforhallanden samt en jamforelse med marknadspriset for andra jamforbara
boérsnoterade bolag. Erbjudandepriset férvantas offentliggéras genom ett pressmeddelande omkring den
22 oktober 2020.

Huvudégaren har forbehallit sig ratten att utdka Erbjudandet med upp till 10 036 320 befintliga aktier,
motsvarande hdgst 15 procent av det totala antalet aktier i Bolaget. Huvudagaren avser vidare att utfarda en
Overtilldelningsoption till Joint Bookrunners, vilket innebér att Joint Bookrunners péa Joint Global Coordinators
begéran senast 30 dagar fran forsta dagen for handel i Bolagets aktie pa Nasdag Stockholm, har ratt att forvarva
ytterligare 6 623 971 befintliga aktier av Huvudagaren, till ett pris motsvarande Erbjudandepriset, motsvarande
hagst 15 procent av det totala antalet aktier i Erbjudandet, inklusive de ytterligare aktier som kan tillkomma till f6ljd
av att Erbjudandet utdkas ("Overtilldelningsoptionen”). Overtilldelningsoptionen far endast utnyttjas i syfte att
técka eventuell 6vertilldelning i Erbjudandet.

Forutsatt att Erbjudandet utékas fullt ut och Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo omfattar Erbjudandet
hogst 50 783 779 aktier, vilket motsvarar cirka 75,9 procent av aktierna och rosterna i Bolaget.

Det totala vardet av Erbjudandet, baserat pa Prisintervallet 40 till 52 SEK, uppgar till cirka 1 365 till 1 774 miljoner
SEK. Om Erbjudandet utdkas fullt ut och Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo, uppgar det totala vérdet av Erbju-
dandet till cirka 2 031 till 2 641 miljioner SEK.

Karlstad, 12 oktober 2020
Nordic Paper Holding AB (publ)
Shanying International Holding Co., Ltd.
SUTRIV Holding AB
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Bakgrund och motiv

Nordic Paper &r en tillverkare av specialpapper med ledande” stalining inom kraftpapper och naturligt greaseproof-
papper. Bolaget bedriver sin verksamhet genom fyra pappersbruk i Séffle, Gredker, Backhammar och Amotfors som
tilverkar hogkvalitativ massa och papper. Storre delen av Bolagets papper séljs pa den europeiska marknaden som,
under 2019, bidrog med 63 procent av Bolagets nettofdrsalining. Nordic Paper riktar sig till utvalda nischsegment pa
kraft- och greaseproof-marknaden dar Bolaget anser sig kunna erbjuda kunder ett alternativ med stort varde i termer
av hog kvalité pa papper och tjanster. Bolaget har ledande marknadspositioner inom samtliga nischsegment som
Bolaget verkar inom pa marknaderna for kraft-och greaseproofpapper.?

Under 2017 férvarvade Shanying International, ett noterat féretag baserat i Kina, 100 procent av Nordic Paper
genom sitt svenska dotterbolag Sutriv Holding, som identifierade Bolagets styrkor pa den globala premiummarkna-
den for specialpapper. Dessutom sag Shanying en mojlighet att diversifiera sin verksamhet och dgande geografiskt,
och samtidigt fa fotfaste i Europa och Norden. Shanying International &r ett av de stdrsta pappersindustriforetagen i
Kina, framst inriktat pa tillverkning av containerboard. Shanying International kontrolleras av familjen Wu.®

Styrelsen och Nordic Papers ledande befattningshavare anser, tillsammans med Sutriv Holding och Huvud-
agaren, att Erbjudandet och noteringen av Nordic Paper &r ett logiskt och viktigt steg i Nordic Papers utveckling.

En notering kommer att ytterligare dka kdnnedomen om Bolaget och dess verksamhet samt ytterligare férstéarka
Nordic Papers profil bland investerare, affarspartners och andra viktiga intressenter. Som ett sjélvstandigt och obero-
ende noterat bolag skulle Nordic Paper dven vara val positionerat att félja sin egen tilvaxtagenda.

Nordic Papers starka marknadsposition och positiva underliggande marknadsdrivkrafter har resulterat i en positiv
utveckling de senaste aren. Bolagets nettoforsaljning har okat fran 2 777 miljoner SEK for rakenskapsaret som avslu-
tades den 31 december 2017 till 3 231 milioner SEK for rékenskapsaret som avslutades den 31 december 2019,
vilket representerar ett CAGR om 7,9 procent. Under samma period har Bolaget forbattrat sin EBITDA-marginal fran
18,8 till 19,5 procent.” Styrelsen och ledningen anser att Nordic Paper &r val positionerade for att fortsatt leverera
starka resultat under de kommande aren. Erbjudandet och noteringen forvéantas stddja Bolagets fortsatta tillvaxt och
utveckling genom att aktiedgarbasen uttkas, Bolaget ges tillgang till svenska och internationella kapitalmarknader
samt f&r mojlighet att kunna anvanda Bolagets aktier som betalningsmedel vid forvarv.

Erbjudandet och noteringen av Nordic Paper mojliggor fér Huvudéagaren att avyttra en del av sitt innehav som
ett naturligt steg i att ytterligare diversifiera sitt innehav och geografiska exponering. Huvudagaren kommer, trots
detta, dven fortsattningsvis vara en stor och engagerad aktiedgare och, genom att behélla en del av sitt innehav i
Nordic Paper, ha mojlighet att medverka i den framtida utvecklingen av Bolaget.

| 6vrigt hanvisas till redogdrelsen i foreliggande Prospekt, vilket har uppréttats av styrelsen fér Nordic Paper med
anledning av ansékan om upptagande till handel av Bolagets aktier pa Nasdaq Stockholm samt det i samband
ddrmed ldmnade Erbjudandet.

Styrelsen for Nordic Paper ar ansvarig for innehéllet i Prospektet och enligt styrelsens kénnedom éverens-
stammer den information som ges i Prospektet med sakférhéllandena och ingen uppgift som sannolikt skulle kunna
paverka dess innebdrd har uteldmnats.

Karlstad, 12 oktober 2020
Nordic Paper Holding AB (publ)
Styrelsen

Styrelsen fér Nordic Paper &r ensamt ansvarigt for innehallet i detta Prospekt i enlighet med vad som framgar héri.
Huvudégaren bekréftar dock bundenhet av villkoren fér Erbjudandet i enlighet med vad som framgar av "Villkor och
anvisningar”.

Shanying International Holding Co., Ltd.

1) Fisher International Marknadsundersokning. For ytterligare information hénvisas till avsnitten "Marknadsdversikt — Konkurrenslandskap” och "Verksamhets-
oversikt — Styrkor och konkurrensférdelar — Ledande marknadsstélining inom attraktiva utvalda nischmarknader”.

2) Fisher International Marknadsundersokning.

3) Per den 1 juni 2020 motsvarade familien Wus konsoliderade direkta och indirekta (genom Fuijian Taison Industrial Co., Ltd) &gande i Shanying International
33,26 procent av aktierna och rosterna i Shanying International.

4) IFRS 16 tillampades av Nordic Paper for forsta gangen for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2019. Darmed &r EBITDA-marginalen for 2017
samt EBITDA-marginalen for 2019 ej berdknade enligt samma grunder. Dock &r paverkan av tilldmpningen av IFRS 16 marginell.
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Villkor och anvisningar

Erbjudandet
Erbjudandet omfattar upp till 34 123 488 aktier varav
samtliga utgdrs av befintliga aktier i Bolaget.

Erbjudandet ar uppdelat i tva delar:

1. Erbjudandet till allmanheten® i Sverige.

2. Erbjudandet till institutionella investerare? i Sverige och i
utlandet.

Darutdver kommer anstallda pa Nordic Paper i Sverige och
Norge erbjudas mdjlighet att forvarva aktier i Erbjudandet.

Utfallet av Erbjudandet forvantas offentliggdras genom
pressmeddelande omkring den 22 oktober 2020.

Huvudéagaren har forbehallit sig ratten att utoka
Erbjudandet med upp till 10 036 320 befintliga aktier,
motsvarande hogst 15 procent av det totala antalet aktier |
Bolaget.

Overtilldelningsoption

Huvudagaren avser att utfarda en 6vertilldelningsoption till
Joint Bookrunners, vilket innebar att Joint Bookrunners pa
Joint Global Coordinators begaran senast 30 dagar fran
forsta dagen for handel i Bolagets aktie p& Nasdaq Stock-
holm, har ratt att férvarva ytterligare 6 623 971 befintliga
aktier av Huvudagaren, till ett pris motsvarande Erbjudande-
priset, motsvarande hogst 15 procent av det totala antalet
aktier i Erbjudandet, inklusive de ytterligare aktier som kan
tilkomma till f8lid av att Erbjudandet utdkas. Overtilldel-
ningsoptionen far endast utnyttjas i syfte att tdcka eventuell
Overtilldelning i Erbjudandet. Férutsatt att Erbjudandet
utdkas fullt ut och Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo
omfattar Erbjudandet hdgst 50 783 779 aktier, vilket
motsvarar cirka 75,9 procent av aktierna och rosternai
Bolaget.

Férdelning av aktierna

Fordelning av aktierna till respektive del av Erbjudandet
kommer att ske med beaktande av efterfragan. Fordel-
ningen kommer att beslutas av Bolagets styrelse och
Huvudéagaren i samrad med Joint Global Coordinators.

Anbudsférfarande
For att uppnéa en marknadsmassig prissattning av aktierna i
Erbjudandet, kommer institutionella investerare ges majlig-
het att delta i ett anbudsforfarande (s& kallad bookbuilding)
genom att lamna in intresseanmalningar.

Anbudsforfarandet inleds den 13 oktober 2020 och pagér

—

till och med den 21 oktober 2020. Priset per aktie i Erbjudandet
kommer att faststéllas baserat pa en orderbok som samman-
stélls i anbudsforfarandet. Anbudsférfarandet for institutionella
investerare kan komma att avbrytas tidigare an det datum
som anges i Prospektet. Meddelande om s&dant avbrytande
kommer att lamnas genom pressmeddelande.

Erbjudandepris

Det slutliga priset i Erbjudandet kommer att faststallas i ovan
beskrivna anbudsférférande och férvantas faststéllas inom
Prisintervallet 40-52 SEK per aktie. Prisintervallet har fast-
stalits av Bolagets styrelse och Huvudéagaren i samrad med
Joint Global Coordinators, baserat pa det bedémda inves-
teringsintresset fran institutionella investerare. Priset i erbju-
dandet till allménheten kommer inte att dverstiga 52 SEK
per aktie. Courtage utgdr inte. Det slutliga priset i Erbjudan-
det kommer att beslutas av Bolagets styrelse och Huvud-
agaren i samréd med Joint Global Coordinators, och
kommer att offentliggéras genom ett pressmeddelande
omkring den 22 oktober 2020.

Anmalan

Erbjudandet till allmanheten i Sverige

Anmalan om férvarv av aktier inom ramen for Erbjudandet till
allmanheten ska ske under perioden 13 oktober 2020 till
och med den 20 oktober 2020. Anmélan fran allmanheten
om foérvarv av aktier ska avse lagst 200 aktier och hogst

20 000 aktierd, i jamna poster om 100 aktier.

Anmaélan fran allmanheten i Sverige kan goras till Nordea
och Nordnet enligt instruktioner nedan. For sent inkommen
anmalan, liksom ofullstandig eller felaktigt ifylld anmé&lnings-
sedel, kan komma att Iamnas utan avseende. Inga tilldgg
eller &ndringar far goras i den pa anmalningssedeln
fortryckta texten. Endast en anmélan per investerare far
goras. Om fler anmalningar gors férbehaller sig Nordea och
Nordnet ratten att endast beakta den forst mottagna.
Notera att anmélan &r bindande. Bolagets styrelse och
Huvudagaren i samrad med Joint Global Coordinators,
forbehaller sig ratten att forlanga anmélningsperioden.
Sédan forlangning kommer att offentliggéras genom press-
meddelande fore utgangen av anmalningsperioden.

Den som vill anvanda konton/depéer med specifika
regler for vardepapperstransaktioner, exempelvis kapitalfor-
sakringar, for forvarv av aktier inom ramen for Erbjudandet
maste kontrollera med den bank eller det institut som
tillhandahaller forsakringen om detta ar mojligt.

Till allmé&nheten réknas fysiska och juridiska personer i Sverige som anmaéler sig for forvarv av hdgst 20 000 aktier.

2) Tillinstitutionella investerare réknas fysiska och juridiska personer som anmaler sig for forvarv av fler &n 20 000 aktier.
3) Den som Onskar forvarva fler &n 20 000 aktier maste kontakta Joint Bookrunners i enlighet med vad som anges i avsnittet "Anmélan — Erbjudande till

institutionella investerare”.
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Anmélan om forvarv av aktier ska gdras enligt nedan
angivna instruktioner. Prospekt finns tillgéngligt pa Bolagets
hemsida (www.nordic-paper.se), Nordeas hemsida
(www.nordea.se), ABGs hemsida (www.abgsc.com),

DNBs hemsida (www.dnb.se) och Nordnets hemsida
(www.nordnet.se).

Anmélan via Nordea

Kunder hos Nordea som &r anslutna till tjanster via Internet
kan anméla sig for forvarv av aktier i Nordea Investor under
perioden 13 oktober 2020 till och med den 20 oktober 2020
klockan 17.00. Personer som anméler sig for férvarv av
aktier genom Nordea méste vid inldmnandet av anmélan ha
(i) ett bankkonto (transaktionskonto) hos Nordea samt ett
servicekonto hos Nordea, eller (i) en vardepappersdepéa
eller ett investeringssparkonto hos Nordea. Observera att
bankkontot under (i) méste vara ett transaktionskonto, det
vill sdga Personkonto, Aktielikvidkonto, Checkkonto for
privatperson, Externt konto/Loro Il eller Private Banking-
konto. Endast ett bankkonto kan anges for betalning och
kontoinnehavaren och den som anméler sig for férvarv av
aktier maste vara samma person. De som saknar angivna
alternativ under (i)—(ii) ovan maste dppna nagot av dessa
innan anméalan Iamnas in.

Saldot pa det bankkonto eller den/det vardepappers-
dep&/investeringssparkonto som angivits i anméalan maste,
under perioden fran och med den 20 oktober 2020 klockan
17:00 till och med den 26 oktober 2020 klockan 23:59,
motsvara lagst det belopp som anmélan avser beréknat pa
det hdgsta priset i Prisintervallet. Detta innebér att kontoin-
nehavaren forbinder sig att halla beloppet tillgangligt pa
angivet bankkonto eller vardepappersdepa/investerings-
sparkonto under ndmnda period och att innehavaren ar
medveten om att tilldelning av aktier kan komma att utebli
om beloppet under tidsperioden &r otillrackligt. Observera
att beloppet, med undantag fér vissa kontotyper, inte
kommer att kunna disponeras under den angivna tidsperio-
den samt att sista tidpunkt for nar likvida medel ska finnas
tillgangliga pa kontot kan komma att justeras om anmal-
ningsperioden forandras. Sa snart som majligt efter det att
tilldelning skett kommer medlen att vara fritt tillgangliga for
dem som inte erhaller tilldelning. Medel som inte &r tillgang-
liga kommer aven under den angivna perioden att berattiga
till ranta i enlighet med villkoren fér det bankkonto eller den/
det véardepappersdepé/investeringssparkonto som angivits i
anmalan.

For investeringssparkonto hos Nordea géller féljande:
Om anmalan resulterar i tilldelning kommer Nordea att
férvarva motsvarande antal aktier i Erbjudandet for vidare-
férsaljning till kunden for priset i Erbjudandet. Kunden
kommer forvérva aktierna fran Nordea genom anvandandet
av likvida medel som haélls tillgangliga pa kundens investe-
ringssparkonto.

Nordeas adress ar foljande:
Nordea Bank Abp, filial i Sverige
Issuer Services M423

Villkor och anvisningar

105 71 Stockholm.

Anmélan via Nordnet

Depékunder hos Nordnet kan anmala sig for forvarv av
aktier via Nordnets Internettjanst fram till kl. 23.59 den

20 oktober 2020. For att inte riskera att forlora ratten till
eventuell tilldelning ska depakunder hos Nordnet ha till-
réckliga likvida medel tillgangliga pa depan fran och med
den 20 oktober 2020 kl. 23:59 till likviddagen som berédknas
vara den 26 oktober 2020. Mer information om anmalnings-
forfarande via Nordnet finns tillganglig pa www.nordnet.se.

Erbjudandet till institutionella investerare

Institutionella investerare i Sverige och dvriga lander inbjuds
att delta i en form av anbudsférfarande som inleds den

13 oktober 2020 och pagar till och med den 21 oktober
2020. Bolagets styrelse och Huvudagaren i samrad med
Joint Global Coordinators, forbehaller sig ratten att forkorta
samt att férlanga anmalningstiden i erbjudandet till institutio-
nella investerare. S&dan andring av anmalningstiden forvan-
tas offentliggéras av Bolaget genom ett pressmeddelande
fore utgadngen av anmalningstiden. Anmalan ska ske till Joint
Bookrunners i enlighet med sérskilda instruktioner.

Anstéllda i Nordic Paper
Anstallda i Nordic Paper som onskar forvarva aktier méste
folja sérskilda instruktioner fran Bolaget.

Viktig information om NID och LEI

Krav p& NID-nummer for fysiska personer

Nationellt ID eller National Client Identifier ("NID-nummer”) &r
en global identifieringskod for fysiska personer. Enligt Euro-
paparlamentets och rédets direktiv (EU) 2014/65 ("MIFID 117)
har alla fysiska personer frén och med den 3 januari 2018 ett
NID-nummer och detta nummer behdver anges for att kunna
gora en vardepapperstransaktion. Om séddant nummer inte
anges kan Nordea eller Nordnet vara férhindrade att utfora
transaktionen &t den fysiska personen i frdga. Om du enbart
har svenskt medborgarskap bestéar ditt NID-nummer av
beteckningen "SE” féljt av ditt personnummer. Har du flera
eller ndgot annat an svenskt medborgarskap kan ditt NID-
nummer vara nagon annan typ av nummer. Fér mer informa-
tion om hur NID-nummer erhélls, kontakta ditt bankkontor.
Tank pa att ta reda pa ditt NID-nummer i god tid d& numret
behdver anges pa anmalningssedeln.

Krav pa LEI-kod for juridiska personer

Fran och med den 3 januari 2018 behdver alla juridiska
personer en global identifieringskod, en sé kallad Legal
Entity Identifier ("LEI”), fr att kunna genomféra en varde-
papperstransaktion. For att &ga ratt att deltaga i borsintro-
duktionen och tilldelas aktier maste du som juridisk person
inneha och uppge ditt LEI-nummer. Tank péa att anstka om
registrering av en LEI-kod i god tid da koden maste anges
vid anmalan. Mer information om kraven géllande LEI finns
bland annat pa Finansinspektionens hemsida (www.fi.se).
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Villkor och anvisningar

Tilldelning

Beslutet om tilldelning av aktier fattas av Bolagets styrelse
och Huvudégaren i samréd med Joint Global Coordinators
varvid mélet kommer att vara att uppna en god institutionell
agarbas och en bred spridning av aktierna bland allmanhe-
ten i Sverige for att mojliggdra en regelbunden och likvid
handel med Bolagets aktier pa Nasdag Stockholm.

I h&ndelse av dverteckning kan tilldelning komma att
utebli eller ske med ett Iagre antal aktier &n anméalan avser,
varvid tilldelning helt eller delvis kan komma att ske genom
slumpmassigt urval.

Fortur till tilldelning till anstéllda i Nordic Paper i Sverige
och Norge kommer att avse aktier med ett varde pa upp till
30 000 SEK per anstalld. Aven anmalningar frén vissa
kunder hos Nordea och Nordnet kan komma att beaktas
sarskilt vid tilldelning. Dessutom kan vissa narstadende parter
till Bolaget samt kunder till Managers beaktas sérskilt vid till-
delning. Tilldelning kan &ven komma att ske till anstallda i
Managers, dock utan att dessa prioriteras. Tilldelningen
sker i sddant fall i enlighet med Svenska Fondhandlarféren-
ingens regler och Finansinspektionens foreskrifter. Tilldel-
ning bland de institutioner som lamnat intresseanmalan sker
helt diskretionart.

Besked om tilldelning och betalning

Erbjudandet till allmanheten i Sverige

Tilldelning beréknas ske omkring den 22 oktober 2020.
Snarast darefter kommer avrakningsnota att séndas ut till
dem som erhallit tilldelning av aktier i Erbjudandet. Den som
inte tilldelats aktier i Erbjudandet far inget meddelande.

Anmélningar inkomna till Nordea

De som anmalt sig via Nordea berdknas kunna erhalla
besked om tilldelning via Nordeas internettjanster fran
omkring kl. 09.00 den 22 oktober 2020. For att fa besked
om tilldelning maste foljande anges: namn, personnummer
eller organisationsnummer samt servicekonto, varde-
pappersdepa eller investeringssparkonto.

Likvid beréknas att bli dragen fran i anmalan angivet
bankkonto eller vardepappersdepd/investeringssparkonto
omkring den 26 oktober 2020. Fér kunder hos Nordea
kravs att likvida medel finns tillgangliga pa angivet bank-
konto eller vardepappersdepa/investeringssparkonto under
perioden fran och med den 20 oktober 2020 kl. 17.00 CET
till och med den 26 oktober 2020 kl. 23.59.

Anmélningar inkomna till Nordnet
Besked om tilldelning fér de som anmalt sig via Nordnets
Internettjanst erhaller besked om tilldelning genom en teck-
ning av aktier mot samtidig debitering av likvid pa angiven
depa, vilket berdknas ske omkring kl. 09.00 den 22 oktober
2020.

Tilldelade aktier bokas mot debitering av likvid pa angiven
depa, vilket beréknas ske omkring den 22 oktober 2020.
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Erbjudandet till institutionella investerare

Institutionella investerare berdknas omkring den 22 oktober
2020 i sérskild ordning erhélla besked om tilldelning, varefter
avrakningsnotor utsénds. Full betalning for tilldelade aktier
ska erlaggas kontant senast den 26 oktober 2020, enligt
anvisningar pa utsand avrékningsnota.

Anstéllda i Nordic Paper
Anstéllda i Nordic Paper kommer erhalla sérskilda instruktio-
ner avseende tilldelning och betalning.

Bristande eller felaktig betalning

Observera att om full betalning inte gors i ratt tid, kan
tilldelade aktier komma att tilldelas annan eller séljas. Skulle
forsaliningspriset vid sddan Gverlatelse understiga
Erbjudandepriset kan den som erholl tilldelning av aktier fa
svara for mellanskillnaden. Vid felaktigt inbetalt belopp
kommer det dverskjutande beloppet att aterbetalas. Ingen
ranta kommer att utbetalas for dverskjutande belopp.

Registrering och redovisning av tilldelade och betalda
aktier

Registrering hos Euroclear av tilldelade och betalda aktier
beraknas for séval allmanheten som for institutionella inves-
terare ske omkring den 26 oktober 2020, varefter Euroclear
sander ut en Avi som utvisar det antal aktier som har regist-
rerats pa mottagarens servicekonto. Avisering till aktie&gare
vars innehav ar forvaltarregistrerat sker i enlighet med
respektive forvaltares rutiner.

Bérsnotering

Bolagets styrelse har beslutat om att anstka om notering av
Bolagets aktier pa& Nasdag Stockholm. Den 16 september
2020 beslét Nasdag Stockholms bolagskommitté att Bolaget
uppfyller géllande noteringskrav pé Nasdag Stockholm.
Nasdaqg Stockholm kommer att godkénna en ansdkan om
upptagande till handel av Bolagets aktier pa Nasdag Stock-
holm under forutsattning att vissa villkor uppfylls, déribland att
Bolaget inkommer med en sédan ansdkan och att sprid-
ningskravet for dessa aktier ar uppfylit. Berdknad forsta dag
for handel ar den 22 oktober 2020. Detta innebér att handel
kommer att paborjas innan aktier Gverforts till forvarvarens,
servicekonto, vérdepappersdepa eller investeringssparkonto
och i vissa fall fére avrakningsnota erhéllits, se vidare avsnitt
"Viktig information rérande mdjligheten att sédlja tilldelade
aktier”. Detta innebar vidare att handel kommer att inledas
innan villkoren for Erbjudandets fullfdljande uppfylits. Handeln
kommer att vara villkorad harav och om Erbjudandet inte full-
folis ska eventuella levererade aktier aterlamnas och even-
tuella betalningar atergd. Kortnamnet (tickern) p& Nasdaq
Stockholm fér Bolagets aktie kommer vara NPAPER.

Stabilisering

| samband med Erbjudandet kan Stabiliseringsagenten
komma att genomféra transaktioner i syfte att stddja
marknadspriset pa aktien pa en niva hdgre an den som i
annat fall kanske hade varit radande pa marknaden. Sadana



stabiliseringstransaktioner kan komma att genomféras pa
Nasdaqg Stockholm, OTC-marknaden eller p& annat sétt,
och kan komma att genomféras nér som helst under
perioden som boérjar péa forsta dagen for handel i aktien pa
Nasdag Stockholm och avslutas senast 30 kalenderdagar
darefter. Se vidare avsnitt "Legala fragor och
kompletterande information — Stabilisering”.

Offentliggérande av utfallet av Erbjudandet

Det slutgiltiga utfallet av Erbjudandet kommer offentliggéras
genom ett pressmeddelande som kommer att finnas
tilgéngligt p& Bolagets hemsida (www.nordic-paper.se)
omkring den 22 oktober 2020.

Rétt till utdelning

Aktierna medfor ratt till utdelning for forsta gdngen pé den
avstdmningsdag for utdelning som infaller ndrmast efter att
aktierna tagits upp till handel. Eventuell utdelning betalas ut
efter beslut av bolagsstdmma. Utbetalningen ombesorjs av
Euroclear Sweden eller, for forvaltarregistrerade innehay, i
enlighet med respektive forvaltares rutiner. Ratt till utdelning
tilkommer den som pé den av bolagsstamman faststallda
avstdmningsdagen var registrerad som agare i den av Euro-
clear Sweden férda aktieboken. For mer information, se
avsnittet "Aktiekapital och dgarférhallanden — Rétt till utdel-
ning och behdllning vid likvidation”. Betraffande avdrag for
svensk preliminérskatt, se avsnitt "Vissa skattefragor i
Sverige”.

Villkor fér Erbjudandets fullféljande

Erbjudandet &r villkorat av (i) att Bolaget, Huvudéagaren och
Joint Global Coordinators tréffar avtal om placering av
aktierna omkring den 21 oktober 2020 ("Placerings-
avtalet”), (i) att vissa villkor i Placeringsavtalet uppfylls,

(iii) att Placeringsavtalet inte s&gs upp, samt (iv) att intresset
for Erbjudandet enligt Joint Global Coordinators beddémning
ar tillrackligt stort for att en &ndamalsenlig handel i aktien
ska kunna uppnés. Se vidare under avsnittet "Legala fragor
och kompletterande information”. Om Erbjudandet ater-
kallas kommer detta att offentliggdras via pressmeddelande
senast p& morgonen den 26 oktober 2020 och inkomna
anmalningar kommer att bortses fran och eventuell inbetald
likvid kommer att aterbetalas.

Viktig information rérande majligheten att sélja
tilldelade aktier

Besked om tilldelning till alm&nheten i Sverige kommer ske
via avrékningsnota, vilket berdknas ske omkring den

22 oktober 2020. Efter det att betalning for tilldelade aktier
har kommit Nordea och Nordnet tillhanda kommer veder-
borligen betalda aktier att dverforas till, av investeraren
anvisat servicekonto, véardepappersdepa eller investerings-
sparkonto. Den tid som erfordras for utskick av avraknings-
notor, dverféring av betalning samt dverféring av forvarvade
aktier till investerare i Bolagets aktier medfor att dessa
investerare inte kommer att ha forvarvade aktier tillgangliga

Villkor och anvisningar

pa anvisat servicekonto, vardepappersdepa eller investe-
ringssparkonto forran tidigast den 26 oktober 2020, eller
nagra dagar darefter.

Handeln i Bolagets aktier pa Nasdag Stockholm berék-
nas inledas omkring den 22 oktober 2020. Det faktum att
aktierna inte finns tillgéngliga pa investerarens servicekonto,
vardepappersdepa eller investeringssparkonto forran tidi-
gast den 26 oktober 2020 kan innebéra att investeraren inte
har mojlighet att sélja aktierna pa Nasdag Stockholm fran
och med den dag da handeln i aktierna paborjats, utan forst
nar aktierna finns tillgangliga pa servicekontot, vardepap-
persdepan eller investeringssparkontot.

Handel i aktier

Handeln kommer att inledas fore villkoren for Erbjudandets
fullféljande uppfyllts, se vidare under avsnittet "Villkor for
Erbjudandets fullféljande”. Handeln kommer att vara
villkorad av att villkoren uppfylls och Erbjudandet kan
darmed komma att inte fullféljas férran detta har skett. Om
Erbjudandet inte fullféljs, ska eventuella levererande aktier
aterlamnas och eventuella betalningar aterga.

Information om behandling av personuppagifter

Nordea

Investerare i Erbjudandet kommer att lamna ut person-
uppgifter till Nordea. Personuppgifterna som lamnas in till
Nordea kommer att behandlas i datasystem i den utstrack-
ning som behovs for att tillhandahélla tjianster och adminis-
trera kundengagemang i Nordea. Aven personuppgifter
som inhédmtas fr&n annan &n den kund som behandlingen
avser kan komma att behandlas. Det kan ocksa forekomma
att personuppgifter behandlas i datasystem hos foretag eller
organisationer med vilka Nordea samarbetar.

Som personuppgiftsansvarig behandlar Nordea person-
uppgifter for att leverera de produkter och tjanster som
parterna kommit Gverens om och for andra andamal exem-
pelvis for att félja lagar och andra regler. For detaljerad infor-
mation om behandlingen av personuppgifter, se Nordeas
dataskyddspolicy som finns tillganglig p& Nordeas webb-
plats (www.nordea.se/dataskyddspolicy) eller kontakta
Nordea. Dataskyddspolicyn innehéller information om den
registrerades rattigheter i samband med behandlingen av
personuppgifter, sdsom ratten till information, réttelse, data-
portabilitet, etc.

Nordnet

| samband med férvarv av aktier i Erbjudandet via Nordnets
internettjanst kan personuppgifter komma att 1amnas in till
Nordnet. Personuppgifterna som ldmnas in till Nordnet
kommer att behandlas i datasystem i den utstrackning som
behovs for att tilhandahalla tjanster och administrera
kundengagemang. Aven personuppgifter som inhamtas
frdn annan &n den kund som behandlingen avser kan
komma att behandlas. Det kan ocksé férekomma att
personuppgifter behandlas i datasystem hos foretag eller
organisationer med vilka Nordnet samarbetar. Efter att
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kundférhallandet upphér raderar Nordnet alla relevanta
personuppgifter enligt géllande lag. Information om behand-
ling av personuppgifter lamnas av Nordnet, som ocksa tar
emot begdran om réattelse av personuppgifter. Fér mer infor-
mation angéende hur Nordnet behandlar personuppgifter
var god kontakta Nordnets kundservice per telefon:
010-506 330 00 eller e-post: info@nordnet.se.

Information till distributérer

Enbart for syftet med produktstyrningskraven som aterfinns
i: (a) Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU
om marknader for finansiella instrument ("MIFID 117); (b) arti-
kel 9 och 10 i Kommissionens delegerade direktiv (EU)
2017/593 som kompletterar MIFID II; och (c) lokala genom-
forandeétgarder (tillsammans med "MIFID Il Produktstyr-
ningskrav”), och friskrivning av allt och eventuellt ansvar,
oavsett om det uppstétt genom férseelse, avtal eller pa
annat satt som "tillverkare” (i MIFID Il produktstyrningskrav-
syfte) annars kan ha med hansyn dartill, har aktierna varit
foremal for en produktgodkannandeprocess. Varigenom
denna process bestédmts att aktierna ér: (i) férenliga med en
slutlig malmarknad for icke-professionella investerare och
investerare som uppfyller kraven som professionella kunder
och lampliga motparter, s& som definierat i MIFID II; och (ii)
lampliga for distribution genom alla tillatliga distributions-
kanaler enligt MIFID Il ("Malmarknadsbedémningen”).
Oaktat Malmarknadsbeddmningen ska distributorer notera
att: priset pa aktien kan gé& ned och investerare kan forlora
hela eller delar av sin investering; aktieerbjudandet &r inte en
garanterad inkomst och &r inte ett kapitalskydd; och att en
investering i aktierna ar endast forenlig med investerare som
inte behdver en garanterad inkomst eller ett kapitalskydd,
som (antingen sjalv eller tillsammans med en lamplig finan-
siell eller annan radgivare) kan utvardera for- och nackdelar
med en sadan investering och som har tillrackliga resurser
att kunna béra eventuella forluster som det kan resultera i.
Méalmarknadsbeddémningen gors utan inverkan pa even-
tuella avtalsréttsliga, legala eller reglerade férséljnings-
begransningar i relation till Erbjudandet.
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Méalmarknadsbeddémningen bestar inte av: (a) en
beddmning av lampligheten av MIFID II; eller (b) en rekom-
mendation till investerare eller en grupp investerare att
investera i, eller kdpa, eller vidta andra atgérder i relation till
aktierna.

Varje distributor &r ansvarig for att sjalv utféra sin egen
malmarknadsbedtmning i forhallande till aktierna och for att
beddma lampliga distributionskanaler.

Ovrig information

Allmant

Att ABG, Nordea, DNB och CITIC CLSA &r Joint Book-
runners i samband med Erbjudandet innebar inte i sig att
respektive bank betraktar den som anmalt sig i Erbjudandet
("férvarvaren”) som kund hos banken. Forvarvaren betrak-
tas for placeringen som kund hos respektive bank endast
om banken har ldmnat rad till férvarvaren om placeringen
eller annars har kontaktat forvarvaren individuellt angéende
placeringen eller om férvarvaren har anméalt sig via respek-
tive banks kontor eller Internetbank. Foliden av att respek-
tive bank inte betraktar forvarvaren som kund for place-
ringen ar att reglerna om skydd for investerare i lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden inte kommer att
tillampas péa placeringen. Detta innebar bland annat att
varken sé kallad kundkategorisering eller sé kallad passan-
debeddmning kommer att ske betraffande placeringen.
Forvarvaren ansvarar darmed sjélv for att denne har tillrack-
liga kunskaper och erfarenheter for att forsta de risker som
ar forenade med placeringen.

Ratt att aterkalla Erbjudandet

Styrelsen forbehaller sig ratten att aterkalla Erbjudandet om
styrelsen i samréd med Joint Global Coordinators, bedémer
att forutsattningarna for en andamalsenlig, regelbunden och
likvid handel med aktien pa Nasdag Stockholm inte kan
uppnas, for det fall handelser intraffar som har vasentlig
negativ inverkan pé Bolaget som gor det olampligt att
genomfoéra Erbjudandet eller fér det fall andra omstéandig-
heter omajliggér Erbjudandet.



Marknadsoversikt

Informationen i detta Prospekt om marknadstillvéxt och marknadsstorlek, samt Nordic Papers marknads-
stalining i forhallande till konkurrenterna grundar sig pé en évergripande beddmning av Nordic Paper och
baseras pa saval interna som externa kallor. De kallor som Nordic Paper har anvant for sin beddmning
anges fortlbpande i informationen. Nordic Paper har inh&dmtat vissa marknadsdata och uppgifter om
konkurrensstalining i Prospektet frén en rapport publicerad av Fisher International (Fisher International
Marknadsundersokning) den 7 april 2020. Fisher International Marknadsundersdkning gjordes péa bestall-
ning av Bolaget mot erlagd betalning, och enligt Bolaget ar den tillférlitlig. Som en del av sin analys infor
ovan namnda marknadsundersodkning erhdll konsultfirman Fisher Interational marknads- och bolags-
information fran Nordic Paper. Dessutom gor Nordic Paper flera uttalanden och antaganden i Prospektet
om béade branschen och sin konkurrensstélining i branschen. Dessa uttalanden och antaganden baseras
péa Bolagets erfarenhet och egna marknadsstudier. Nordic Paper kan inte garantera att ndgon av den infor-
mation som l&mnats till konsultfirman eller andra uttalanden och antaganden som gjorts &r korrekta, eller att
de pé ett korrekt satt speglar Bolagets marknadsstalining i branschen. Ingen del av Bolagets tillgéngliga
information har verifierats av oberoende kallor, som skulle kunna gjort andra uppskattningar eller hatt
synpunkter p& branschrelaterad information som awviker frén Bolagets. Marknads- och verksamhets-
information kan inkludera uppskattningar géllande framtida marknadstrender och andra framétblickande
uttalanden. Framétblickande uttalanden &r inte en garanti for framtida resultat eller trender, och de verkliga
resultaten kan awvika vasentligt fran dem som anges i de framétblickande uttalandena.

Alla uttalanden, antaganden, uppskattningar och framéatblickande uttalanden som gérs av Nordic Paper
i detta Prospekt omfattas av risker, osékerheter och andra faktorer som kan géra att faktiska resultat,
utvecklingen, trender eller handelser avviker vasentligt frén uttalandena, antagandena, uppskattningarma
och de framéatblickande uttalandena. S&dana risker och osékerheter dkar pa grund av covid-19-utbrottet,
vilket aven framdver kan ha en negativ effekt p& de alméanna ekonomiska villkoren och leda till en konjuktur-
nedgéang eller Iagkonjuktur. Det skulle i sin tur framfor allt kunna f& en negativ pé&verkan pa de ekonomiska
vilkoren pé de marknader dar Bolaget har verksamhet och péverka efterfrégan pa Nordic Papers produkter.
[ vilken utstrackning covid-19 kan paverka de marknader dar Bolaget har verksamhet kommer att bero p&
ett antal faktorer som Bolaget, per datumet for Prospektet, inte kan identifiera eller beddma med exakthet
eller sakerhet. Se "Riskfaktorer — Koncernens verksamhet, bransch och marknader — Nordlic Paper kan
paverkas av risker relaterade lill det nya coronaviruset (covid-19)”.

Information frén tredje part har atergivits korrekt i Prospektet och sévitt Bolaget k&nner till och kan utréna
av information som offentliggjorts av berdrd tredje part har inga sakférhéllanden utelamnats som skulle géra
den &tergivna informationen felaktig eller vilseledande.

Inbjudan till férvarv av aktier i Nordic Paper Holding AB (publ) 25



Marknadsoversikt

Inledning

Nordic Paper verkar pa marknaden for kraftpapper och
greaseproofpapper, vilka &r undersegment till pappers- och
kartongmarknaden. Inom séavél marknaden for kraftpapper
som marknaden fér greaseproofpapper riktar Bolaget in sig
péa A-kvalitetssegmentet, vilket enligt Bolaget kdnnetecknas
av att kunderna har hoga krav pa papperets kvalitet och
egenskaper.

Baserat pa icke-officiella interna tester” ar Nordic Papers
kraftpapper ett av marknadens starkaste kraftpapper.
Bolagets kraftpapper anvands framst for olika typer av
forpackningar for livsmedel och byggnadsmaterial samt
inom flertalet andra industriella tillampningar. Bolagets
greaseproofpappers fettavvisande barridr skapas delvis
genom malning av fibern, istallet for enbart genom kemiska
behandlingar till exempel med fluorkemikalier, och darfér
kallas papperet for naturligt greaseproofpapper. Grease-
proofpapper anvands framst inom olika livsmedelsrelate-
rade tillampningar, till exempel bakplatspapper och
bakformar.?

Nordic Papers kraftpapper riktar sig framst till den
europeiska marknaden, medan Bolagets greaseproof-
papper riktar sig till den globala marknaden. Nordic Paper
har en ledande marknadsstélining inom alla sina
malsegment p& marknaderna for kraftpapper och grease-
proofpapper.?)

Globala pappers- och kartongmarknaden

Den globala pappers- och kartongmarknaden omfattar
diverse papperstyper, var och en med olika anvandnings-
omraden och darmed olika tillvaxtutsikter. Den tkande
efterfrdgan pa hallbara forpackningar genererar till exempel
véaxande efterfrdgan pa pappersbaserade forpackningar.
Samtidigt har efterfrdgan pé tidningspapper och ménga
andra grafiska papperstyper minskat de senaste aren.
Darmed, férvantas vissa delar av papper och kartong
marknaden uppvisa en stabil tillvaxt framéat medan andra
férvantas minska.? Pappers- och kartongmarknaden kan
delas in i tre dvergripande segment: (i) forpackningsmaterial
och specialpapper och kartong, (i) grafiskt papper och
kartong samt (jii) mjukpapper.

2019 uppgick den globala efterfragan pa papper och
kartong till 480 miljioner ton. Férpackningsmaterial och
specialpapper utgdr det storsta segmentet av efterfrdgan
foljit av grafiskt papper och kartong. Marknaden har visat en
stabil 6kning sett till volym under de senaste &ren och véxt
med en arlig tillvaxt (CAGR) om 1,5 procent mellan 2014
och 2019. Framdver forvantas efterfrégan pé papper vaxa
stabilt med en CAGR om 1,9 procent mellan 2019 och
2024.9

Den globala efterfragan pa papper och kartong, miljoner ton®

() CAGR

528

2014

B Forpackningsmaterial och specialpapper och kartong

. Grafiskt papper och kartong

2024E

[ Mjukpapper

1) Test dar styrkan (matt i genomsnittligt brottarbete, J/m?) hos Nordic Papers séckpapper och MG-papper jamférdes med utvalda konkurrenters jamforbara

papper.
Fisher International Marknadsundersékning.
Fisher International Marknadsundersokning.

Fisher International Marknadsundersokning. Inkluderar efterfragan pa papper och kartong av savél nyfiber som atervunnen fiber.

2)

3)

4) Fisher International Marknadsundersokning.

5)

6) Fisher International Marknadsunderstkning. Inkluderar efterfrigan pé papper och kartong av séval nyfioer som atervunnen fiber.
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Pappers- och kartongmarknaden per segment”

Marknadsoversikt

Efterfragan i Andel av den CAGR for Forvantad CAGR
miljoner ton,  totala marknaden, efterfragan for efterfragan
Papperstyp Beskrivning 2019 2019 2014-2019 2019-2024
Forpackningsmaterial ~ Papper och kartong som anvands
och specialpapper for olika slags férpackningar samt
och kartong papper for tekniskt krévande 319 66,5 % 2,8% 2,9 %
nischtillampningar, till exempel
greaseproofpapper
Grafiskt papper Papper som anvands till tidningar,
och kartong tidskrifter och andra typer av 110 22,9 % -3,2% —2,2%
skrivpapper
Mijukpapper Innefattar hygienpapper, till
exempel toa}lettpapper, hushalls- 10,6 % 5.9% 40%
papper, ansiktsservetter och
dylika produkter
Totalt 480 100,0 % 1,5 % 1,9 %

Nordic Papers malmarknader - kraftpapper och
greaseproofpapper

Nordic Paper tillverkar kraftpapper och greaseproofpapper,
som &r undersegment till segmentet Férpackningsmaterial
och specialpapper och kartong.

Kraftpapper kdnnetecknas bland annat av att det ar
starkt och flexibelt, och darfér passar det manga olika
anvandningsomraden, till exempel olika slags barkassar och
férpackningar for livsmedel och byggnadsmaterial. Grease-
proofpapper kdnnetecknas av sin forméga att std emot fett
och anvands framst for olika typer av tilldmpningar inom
bakning och matlagning samt olika slags livsmedelsférpack-

ningar. 2019 stod kraftpapperssegmentet for 56 procent av
Nordic Papers nettoomséattning, medan naturligt grease-
proofpapper stod for 44 procent av Koncernens netto-
omséttning. Se avsnittet "Operationell och finansiell Sversikt
for mer detaljerad information géllande Nordic Papers finan-
siella resultat.

2019 uppgick den globala efterfragan pé kraftpapper till
10 miljoner ton och den globala efterfrdgan pa greaseproof-
papper uppgick till 1 miljon ton. Historiskt har den globala
efterfrdgan pa kraftpapper och greaseproofpapper vaxt
snabbare &n pappers- och kartongmarknaden i stort och
forvantas fortsatta vaxa snabbare aven i framtiden.?

»

Nordic Papers malmarknader 2019, efterfragan i miljoner ton®

Férpackningspapper
och specialpapper §
35

rpackningskartong

Forpackningsmaterial
och specialpapper
och kartong
319

Forpackningspapp
208

Grafiskt papper
och kartong
110

Mijukpapper
51

Globala pappers- och
kartongmarknaden

Férpackningsmaterial och
specialpapper och kartong

Andra paketerings-
papper och
specialpapper
24

Greaseproofpapper 1

Nordic Papers

Kraft:)gppef méalmarknader

Férpackningspapper
och specialpapper

1) Fisher International Marknadsundersokning. Inkluderar efterfragan pa papper och kartong av savél nyfiber som atervunnen fiber.
2) Fisher International Marknadsundersokning. Inkluderar efterfragan pa papper och kartong av saval nyfiber som étervunnen fiber.

3) Fisher International Marknadsundersdkning.
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Mellan 2014 och 2019 6kade den globala efterfragan pa kraftpapper 6ka med en CAGR om 2,5 procent, 0,6 procent-
kraftpapper med en CAGR om 1,9 procent, 0,5 procent- enheter mer &n pappers- och kartongmarknaden i stort.
enheter mer &n pappers- och kartongmarknaden i stort.

Mellan 2019 och 2024 férvantas den globala efterfradgan pa

Den globala efterfragan pa kraftpapper, miljoner ton?

() CAGR

2014 2019 2024E
Mellan 2014 och 2019 6kade den globala efterfragan pa efterfrégan pa greaseproofpapper tka med en CAGR om
greaseproofpapper med en CAGR om 4,4 procent, 4,1 procent, 2,2 procentenheter mer an pappers- och
2,9 procentenheter mer &n pappers- och kartongmarknaden kartongmarknaden i stort.?

i stort. Mellan 2019 och 2024 férvantas den globala

Den globala efterfragan pa greaseproofpapper, miljoner ton®

() CAGR

2014 2019 2024E

1) Fisher International Marknadsundersokning. Inkluderar endast efterfragan pa papper av nyfiber.
2) Fisher International Marknadsundersdkning.
3) Fisher International Marknadsundersokning.
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Marknaden for kraftpapper

Kraftpapper anvands i flertalet olika produkter som riktar sig
till konsumenter, daribland barkassar och livsmedelsfor-
packningar samt férpackningar f6r byggnadsmaterial och
inom méanga industriella tilldmpningar, till exempel forpack-
ningar for byggnadsmaterial och mellanlaggspapper.
Marknaden for kraftpapper kan delas in i fyra olika pappers-
kvaliteter: sdckpapper, "machine finished paper” (“MF”),
"machine glazed paper” (“MG”) och 6vriga.”

Séckpapper ar den papperskvalitet med hogst efter-
fragan, folit av MF. Efterfragetillvaxten forvantas vara hdgst
for papperskvaliteterna MF och MG mellan 2019 och 2024,
med en férvantad CAGR om 3,1 procent vardera.?

Kraftpapperskvaliteter®

CAGR for Foérvantad CAGR

Efterfraganii efterfragan for efterfragan
Papperskvalitet  Beskrivning Anvéndning miljoner ton, 2019 2014-2019 2019-2024
Sackpapper Ett papper som kanne- Anvands framst for krdvande
teckngs av sin hdga fprpackn|ngsﬂt|llgmpnlngar, 3.4 0.8% 19%
porositet, styrka, till exempel for livsmedel,
téjbarhet och renhet cement och kemikalier
MF Ett papper som liknar
sackpapper, men som Anvands framst till barkassar,
ofta har en slatare yta men aven till livsmedelsfor- 2,6 2,9 % 31%
som foérbattrar packningar
tryckbarheten
MG Ett papper som kanne- Anvands i manga produkter,
teckrlnlas av gtt det har till ex?mpel i pasar, medicin- 23 29% 31 %
en glattad sida ska férpackningar, mellan-
l&gg och skyddsfim
Ovriga Inkluderar framst Papper som anvands i
oglattat papper som tekniska specialtillampningar,
inte anvanqs for.sack— till exempel slippapper, 2.0 1.6% 22%
papperstillampningar absorbentpapper,
maskeringstejp och
elektrotekniska papper
Totalt 10,3 1,9 % 2,5%
Véardet pa den globala marknaden for kraftpapper uppgick Vardet pa den globala marknaden for kraftpapper
till 8,1 miljarder euro 2019. Marknaden véaxte med en CAGR forvantas uppga till 10,0 miljarder euro 2024, vilket
om 5,7 procent mellan 2014 och 2019. Under samma motsvarar en forvantad CAGR om 4,3 procent mellan 2019
period 6kade priset med en CAGR om 3,8 procent, medan och 2024. Under samma period férvantas priset 6ka med
efterfragan 6kade med en CAGR om 1,9 procent.” en CAGR om 1,8 procent, medan efterfrdgan forvantas dka

med en CAGR om 2,5 procent.”

1) Fisher International Marknadsundersokning.

2) Fisher International Marknadsundersokning. Inkluderar endast efterfragan pa papper av nyfiber.
3) Fisher International Marknadsundersokning. Inkluderar endast efterfragan pa papper av nyfiber.
4) Fisher International Marknadsundersokning. Inkluderar endast efterfragan pa papper av nyfiber.
5) Fisher International Marknadsundersokning. Inkluderar endast efterfragan pa papper av nyfiber.
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) CAGR

2014

Globala marknaden for kraftpapper, MEUR"

Efterfragan 1,9%
Pris 3,8%

De olika kraftpapperskvaliteter som presenteras i tabellen

pé foregaende sida kan tillverkas
ar brunt, eller av blekt kraftpappe

av oblekt kraftpapper, som
r, som ér vitt. Oblekt och

blekt kraftpapper kan produceras sa de har snarlika egen-
skaper vad géller styrka, porositet, téjbarhet osv. Daremot
tenderar blekt kraftpapper generellt att ha battre tryck-

egenskaper &n oblekt kraftpappe

Marknaden foér oblekt kraft

r och anvands darfor

2019

Efterfragan 2,5%
Pris 1,8%

2024E

oftare i kvaliteter f6r konsumentprodukter dar tryckbarhet ar
viktigt. Oblekt kraftpapper anvands déaremot oftare inom
industriella tillampningar. Blekt kraftpapper ar generellt
dyrare an oblekt kraftpapper pa grund av de extra
produktionssteg som kravs i tillverkningsprocessen.

Bolaget har sett ett dkat intresse for oblekt kraftpapper
under senare ar.

Efterfragan pa blekt och oblekt kraftpapper?

papper

56%

Del av total global

efterfragan pa
kraftpapper
2019

Del av global
efterfragan pa

m Sackpapper mMF m MG = Ovrigt

Nordic Papers malmarknad

Global efterfragan, miljoner ton

C O CAGR

2019

2024E

Marknaden for blekt kraftp

apper

44%
Del av total global

efterfragan pa
kraftpapper
2019

Del av global
efterfragan pa

blekt kraftpapper
2019

m Séackpapper mMF m MG = Ovrigt

Global efterfragan, miljoner ton

C D CAGR

4,5

2019 2024E

1) Fisher International Marknadsundersékning. Inkluderar endast efterfragan pa papper av nyfiber.
2) Fisher International Marknadsundersokning. Inkluderar endast efterfragan pa papper av nyfiber.
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Geografisk éversikt Enligt Bolagets erfarenhet &r den regionala efterfrégan
Europa ar den storsta marknaden for kraftpapper sett till pé kraftpapper av premiumkvalitet i hdg grad kopplad till
efterfrdgan. Efterfragan forvantas tka snabbast i Kina regionala skillnader i valet av plast som ett konkurrerande
mellan 2019 och 2024 med en CAGR om 4,6 procent, vilket férpackningsmaterial. Enligt Bolagets erfarenhet tenderar de
forvantas motsvara cirka 21 procent av den globala efter- asiatiska marknaderna att generellt vara mer plastinriktade
fragetillvaxten under samma period. Asien-Stillahavsregio- an de europeiska marknaderna.

nen férvantas sté for mer an 50 procent av den globala
efterfragetillvaxten mellan 2019 och 2024."

Efterfragan pa kraftpapper efter geografiskt omrade, miljoner ton?

Europa

2019 2024E

4 2019 2024E
~

1,6 1,7

] © i Stillahavsregionen
> 2,8

24

Del av total
efterfrdgan,
2019

2019 2024E

D

@ W Europa
W Nordamerika
m Kina

2019 20248 2019 2024E

m Ovriga Asien-
Stillahavsregionen

Ovriga varlden

Handelsfloden for kraftpapper, 20192

Europa till Asien
90 000 MT

Nordamerika till Europa
100 000 MT

Nordamerika till Asien
270 000 MT

Europa till Afrika/Mellanéstern

15 000 MT
Europa till Latinamerika

70 000 MT

Nordamerika till Latinamerika
150 000 MT

Asien till Afrika/Mellanéstern
50 000 MT

Asien till Latinamerika
10 000 MT

1) Fisher International Marknadsundersékning. Inkluderar endast efterfragan pa papper av nyfiber.
2) Fisher International Marknadsundersokning. Inkluderar endast efterfragan pa papper av nyfiber.
3) Fisher International Marknadsundersokning.
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Marknadsoversikt

Nordic Papers méalsegment inom marknaden

for kraftpapper

Nordic Paper fokuserar pa tillverkning av oblekt kraftpapper
framst for den europeiska marknaden. Inom denna mark-
nad fokuserar Nordic Paper pd marknadssegmentet
A-kvalitet. A-kvalitetssegmentet kénnetecknas enligt Bola-
get av att kunderna har hoga krav pa papperets kvalitet och
egenskaper samt krav pé flexibilitet kring pappersrullens
bredd och papperets ytvikt. Darfér kan pappersproducenter
som &r verksamma inom A-kvalitetssegmentet dra férdel av
att ha kunskap om slutanvandningen av papperet och av att
ha flexibla tillverkningsprocesser som kan anpassas for att
producera papper som moter olika kunders behov. Dess-
utom har tillverkare inom A-kvalitetssegmentet en vélutveck-
lad kundservice och kan hjalpa kunderna med olika tekniska
problem relaterade till papperet.”

Oversikt 6ver marknadssegmenteringen?
Ilustrativt

NORDICPAPER))

Hég Hég

Nordic Papers
malmarknad @

Kvalitet

Kvalitet

©

Kuvalitet

Lag

1) Fisher International Marknadsundersékning.
2) Fisher International Marknadsundersokning och bolagsinformation.
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Beskrivning av kundernas krav och produktdifferentiering
pé marknaden for kraftoapper

Kraftpapper har manga slutanvandningsomréaden inom olika
branscher. Inom A-kvalitetssegmentet varierar enligt Bola-
gets erfarenhet de krav som stélls pé kraftpapperets kvalitet
och egenskaper beroende pa slutanvandningsomrade. Till
exempel, nar kraftpapper anvands for olika typer av
forpackningar (t.ex. for livsmedel eller byggnadsmaterial), &r
papperets styrka viktigt. Ett annat exempel &r fyliningslinjer
fér cement, socker eller mjdl, dar det kravs att kraftpappers-
séckarna kombinerar styrka och hdg porositet, eftersom
séckarna snabbt maste kunna sldppa ut luft nar de fylls sé
att de inte exploderar, vilket skulle leda till odnskade produk-
tionsstopp. Andra exempel pa anvandningsomraden som
kraver sarskilda pappersegenskaper:

® Elektrotekniskt papper: anvands i produktionen av
elektrisk utrustning, till exempel stora transformatorer
eller kablar. Inom denna tillampning &r det viktigt att
papperet inte ar elektriskt ledande och isolerar de
elektriska komponenterna och pa sé satt sékerstéller en
lag forlustfaktor och hog dielektrisk hallfasthet.

® Absorbent papper: anvands framst i produktionen av
olika laminat, till exempel for golv och mdébler. Darfor ar
det viktigt att papperet har goda fargbarande egenskaper
och hartsméattnad under impregnering.

® Mellanlaggspapper: anvands framst i produktionen av
rostfritt stél. Mellanlaggspapper anvands for att séker-
stélla att stélet inte skadas under produktion, transport
eller lagring. Darfor ar det viktigt att mellanlaggspapperet
ar slatt och fritt fran partiklar och orenheter, eftersom
minsta skrama kan gora att det rostfria stalet nedgra-
deras.



Marknadsoversikt

Den europeiska marknaden fér oblekt kraftpapper Vardet pa den europeiska marknaden for oblekt kraft-
Vardet pa den underliggande europeiska marknaden for papper forvantas uppga till 1,4 miljarder euro 2024, vilket
oblekt kraftpapper uppgick till 1,2 miljarder euro 2019 och motsvarar en férvantad CAGR om 3,2 procent mellan 2019
vaxte med en CAGR om 4,6 procent mellan 2014 och och 2024. Mellan 2019 och 2024 férvantas priset 6ka med
2019. Mellan 2014 och 2019 6kade priset med en CAGR en CAGR om 1,8 procent, medan efterfragan forvantas oka
om 4,1 procent, medan efterfrdgan 6kade med en CAGR med en CAGR om 1,4 procent.?

om 0,6 procent.”

Den europeiska marknaden for oblekt kraftpapper, MEUR®

Efterfrdgan 0,6% Efterfragan 1,4%
O CAGR Pris 41% Pris 1,8%
1303

2014 2019 2024E

[l Oblekt sickpapper [l Oblekt MF [ Oblekt MG

Mellan 2019 och 2024 férvantas MF-papper och En del av det s&ckpapper som Nordic Paper tillverkar
MG-papper vara de papperskvaliteter som véxer snabbast riktar sig till livsmedelsférpackningar, vilket &r ett segment
péa den europeiska marknaden for oblekt kraftpapper, med som férvantas véxa snabbare an den europeiska
en CAGR om 4,0 respektive 4,3 procent. Den europeiska sackpappersmarknaden i stort mellan 2019 och 2024.

marknaden for oblekt sdckpapper férvantas vaxa med en
CAGR om 2,5 procent mellan 2019 och 2024.9

Rt

1) Fisher International Marknadsundersékning. Inkluderar endast efterfragan pa papper av nyfiber.
2) Fisher International Marknadsundersokning. Inkluderar endast efterfragan pa papper av nyfiber.
3) Fisher International Marknadsundersokning. Inkluderar endast marknaden for papper av nyfiber.
4) Fisher International Marknadsundersokning. Inkluderar endast efterfragan pa papper av nyfiber.
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Marknadsoversikt

Greaseproofpapperskvaliteter®

Marknaden for greaseproofpapper

Greaseproofpapper &r en grupp av papperskvaliteter som
kénnetecknas av sina fettavvisande egenskaper. Det finns
fyra huvudtyper av greaseproofpapper pa marknaden i dag:
pergamentpapper, naturligt greaseproofpapper, silikon-
papper, ytbehandlat eller laminerat fettresistent papper och
fettresistent papper.”

Silikonpapper, ytbehandlat eller laminerat fettresistent
papper ar den storsta papperskvaliteten inom greaseproof-
papper, foljt av fettresistent papper. Efterfrdgan forvantas
Oka snabbast for naturligt greaseproofpapper mellan 2019
och 2024 med en CAGR om 6,5 procent.?

CAGR for Forvantad CAGR
Efterfragan i efterfragan for efterfragan
Papperskvalitet Beskrivning Anvandning miljoner ton, 2019 2014-2019 2019-2024
Pergamentpapper  Ett papper som far sina Specialpapper som ar
fettavvisande egenska- avsett for ugnsanvandning.
per genom att det Anvands &ven inom andra
behandlas med svavel- tillampningar, till exempel 0,1 52 % 3,9 %
syra dekorationslaminat,
konstnéarsprodukter och
stommar till textilrullar
Naturligt grease- En naturligt fettavvisande Anvands framst inom
proofpapper barriér skapas genom restaurangsektorn och
raffinering av pappers- livsmedelsindustrin, till
fibrerna. Dessutom exempel som papper vid 0,2 4,3% 6,5 %
forses naturligt bakning och matlagning
greaseproofpapper ofta samt for livsmedels-
med ett lager silikon forpackningar
Silikonpapper, Papperets fettavvisande Anvands framst inom
ytbehandlat eller barridr skapas inte restaurangsektorn och
laminerat fettresi- genom raffinering av livsmedelsindustrin for
stent papper pappersfibrerna. livsmedelsforpackningar
En fettavvisande barriar 0,3 3,8 % 5,0 %
skapas istéllet med hjdlp
av andra kemikalier &n
fluorkemikalier,
till exempel vax
Fettresistent papper En fettavvisande barriar Anvands framst inom
skapas med hjélp av restaurangsektorn och for 0,3 4,6 % 1,7 %
fluorkemikalier livsmedelsforpackningar
Totalt 0,8 4,4 % 41 %

1) Fisher International Marknadsundersokning.
2) Fisher International Marknadsundersdkning.
3) Fisher International Marknadsundersokning.
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Den globala marknaden fér greaseproofpapper uppgick
till 1,4 miljarder euro 2019. Marknaden véaxte med en CAGR
om 7,2 procent mellan 2014 och 2019. Under samma
period dkade priset med en CAGR om 2,8 procent, medan
efterfrdgan 6kade med en CAGR om 4,4 procent.”

Marknadsoversikt

Vardet pa den globala marknaden for greaseproof-
papper forvantas uppga till 1,9 miljarder euro 2024, vilket
motsvarar en forvantad CAGR om 6,1 procent mellan 2019
och 2024. Under samma period forvantas priset Oka med
en CAGR om 2,0 procent, medan efterfrdgan forvantas dka
med en CAGR om 4,1 procent.?

Globala marknaden for greaseproofpapper, MEUR?

Efterfragan 4,4%
O cAcr Pris 2,8%

2014

Geografisk éversikt

Europa och Nordamerika ar de stérsta marknaderna for
greaseproofpapper sett till efterfrégan. Latinamerika och
Ovriga varlden forvantas ha den hdgsta tillvéxttakten vad
géller efterfragan péa greaseproofpapper mellan 2019 och
2024 med en férvantad CAGR om 6,0 respektive

8,2 procent.*

Tillvaxten for efterfrdgan pa naturligt greaseproofpapper
férvantas vara hogst i Europa och Nordamerika mellan 2019
och 2024. Andra matlagnings- och bakvanor samt pris-
kanslighet begransar efterfragetillvaxten pa naturligt grease-
proofpapper pa tillvaxtmarknaderna. Efterfragan pa naturligt
greaseproofpapper férvantas 6ka snabbare &n marknaden
for greaseproofpapper i stort. Det beror pé att naturligt
greaseproofpapper férvantas gynnas av den 6kande
medvetenheten om de hélsorisker som férknippas med
fluorkemikalier som anvands for att skapa den fettavvisande
barridren i vissa icke-naturliga greaseproofpapper.?

Fisher International Marknadsundersokning.
Fisher International Marknadsundersokning.
Fisher International Marknadsundersékning.
Fisher International Marknadsundersokning.
Fisher International Marknadsundersoékning.
Fisher International Marknadsundersékning.

ORGSR SN

Efterfragan 4,1%
Pris 2,0%

1803

2024E

Efterfrégan pé greaseproofpapper i Kina och Ovriga
Asien-Stillahavsregionen uppgick till 0,2 miljoner ton 2019,
vilket motsvarar 25 procent av den totala globala efter-
frAgan. Efterfrgan pé greaseproofpapper i Kina och Ovriga
Asien-Stillahavsregionen forvantas tka med en CAGR om
5,3 procent mellan 2019 och 2024 till 0,3 miljoner ton, vilket
motsvarar 26 procent av den férvantade totala globala efter-
fragan 2024.9 Bolaget har generellt kunnat konstatera att
det héller pa att ske en allman foréandring i konsumentvanor i
Asien. Det har bland annat lett till en 6kning av restauranger
inom segmentet "fast-casual” och kaféer, vilket Bolaget ser
som en av de stérsta drivkrafterna bakom tillvaxten for
greaseproofpapper i Kina och Ovriga Asien-Stillahavs-
regionen.
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Efterfragan pa greaseproofpapper efter geografiskt omrade, miljoner ton"

O CAGR
m Ovrigt
m Naturligt greaseproof-papper

2019 2024E

2019 2024E

Ovriga Asien-
Stillahavsregionen

Del av total
efterfragan,
2019

2019 2024E 2019 W Nordamerika

2019 2024E W Europa
m Kina

m Latinamerika
Ovriga Asien-
Stillahavsregionen

m Ovriga vérlden

Handelsfléden fér greaseproofpapper och pergamentpapper, 20192

Europa till Nordamerika
50 000 MT

Europa till Asien
18 000 MT

Europa till Afrika / Mellandstern

Latinamerika till Nordamerika Europa till Latinamerika 9000 MT 7000 MT
14 000 MT 5000 MT

1) Fisher International Marknadsundersokning.
2) Fisher International Marknadsundersokning.
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Nordic Papers méalsegment inom marknaden f6r
greaseproofpapper
Nordic Paper fokuserar pa den globala marknaden for
naturligt greaseproofpapper. Marknaden fér naturligt
greaseproofpapper kdnnetecknas av hoga intradesbarriarer
pé grund av nddvandig specialistkunskap inom pappers-
tillverkning samt en produktionsenhet som &r skréddarsydd
for produktion av greaseproofpapper. Detta inkluderar hog
malningskapacitet och hdg avvattnings- och torknings-
formaga pa pappersmaskinerna. Darutéver kréver
produktionen av naturligt greaseproofpapper tillgang till
hogkvalitativ massa.”

Tillsammans med pergamentpapper bildar naturligt
greaseproofpapper A-kvalitetssegmentet p& marknaden for
greaseproofpapper.? Inom A-kvalitetssegmentet ar

Marknadsoversikt

Bolagets erfarenhet att pergamentpapper och naturligt
greaseproofpapper konkurrerar med varandra inom
tilampningar fr bakning och matlagning. Dock &r
pergamentpapper generellt dyrare an naturligt grease-
proofpapper pa grund av det extra steg som kravs i
tilverkningsprocessen.

B- och C-kvalitetspapper saknar i allménhet en del av
de egenskaper som A-kvalitetspapper besitter, till exempel
varmetélighet. Enligt Bolagets erfarenhet kan darfér B- och
C-kvalitetspapper endast konkurrera med A-kvalitetspapper
nar slutanvandningen inte krver samtliga de egenskaper
som A-kvalitetspapper besitter, till exempel omslagspapper
fér snabbmat.

1) Fisher International Marknadsundersokning.
2) Fisher International Marknadsundersokning.
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Marknadsoversikt

Oversikt dver marknadssegmenteringen®
llustrativt

NORDICPAPER))

Hég Hég

Nordic Papers
malmarknad @

Kvalitet

Kvalitet

©

Kvalitet

Lag

Beskrivning av kundernas krav och produktdifferentiering

pa marknaden fér greaseproofpapper

Naturligt greaseproofpapper anvands framst for olika typer
av tillAmpningar inom bakning och matlagning, till exempel
bakpléatspapper, bakformar, omslagspapper och behallare.
Inom A-kvalitetssegmentet varierar enligt Bolagets erfaren-
het de krav som stélls pa greaseproofpapperets kvalitet
och egenskaper beroende pa slutanvandningsomrade.

Till exempel &r bakplatspapper och matlagningspapper
avsedda att underlatta tillagningen av mat och minimera
rengoringen efterat. Darfor bor greaseproofpapperet vara
varme- och frystaligt, eftersom maten kan behdva tas direkt
ur frysen in i en mikrovagsugn eller vanlig ugn. Dessutom
bor bakplatspapper kombinera fettavvisande egenskaper
med bra slappegenskaper, sé att det gar enkelt att aviagsna
papperet fran maten. Forpackningar for mat kraver ett
papper med barriér mot fett, ljus, luft och fukt s att produk-
ten héller sig frasch, men ska dven vara enkel att servera
och konsumera. Ytterligare exempel pa slutanvandnings-

1) Fisher International Marknadsundersokning.
2) Fisher International Marknadsundersokning.
3) Fisher International Marknadsundersokning.
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Hog kvalitet och hégre prisnivaer jamfort med B och C,
eftersom produkterna har specifika egenskaper sasom
o Varmetalig

Fryssaker

Fettresistent

Vatstyrka

Bra korbarhet (konsekvent kvalitet) i maskiner

Utan tillsats av fluorkemikalier

Vaxat papper ar generellt av lattviktsklassificerat papper
som vaxas vid bruket for att uppna styrka och motstand
e Bra for matférberedning men kan inte bli uppvarmt

e Vissa papper ar vaxat kraftpapper

Fett- och flackresistent papper ar den stérsta kategorin

for servicepapper fér specialmat

e Fettresistensen uppnas ofta genom anvandning av
fluorkemikalier

e Kan anvandas for till exempel hamburgaromslag dar
kontakttiden med maten &r kort

omraden for greaseproofpapper som kraver sérskilda
pappersegenskaper ar industriella bagerier som behdver
ett papper som har en stabil barriar mot fett och fukt

och som kan separera snabbt for att undvika odnskade
produktionsstopp.

Globala marknaden fér greaseproofpapper

Den globala marknaden for naturligt greaseproofpapper
uppgick till 0,4 miljarder euro 2019. Marknadsvardet 6kade
med en CAGR om 7,2 procent mellan 2014 och 2019.
Under samma period 6kade priset med en CAGR om

2,9 procent, medan efterfragan 6kade med en CAGR om
4,3 procent.?

Vardet pa den globala marknaden for naturligt grease-
proofpapper forvantas uppga till 0,5 miljarder euro 2024,
vilket motsvarar en férvantad CAGR om 8,3 procent mellan
2019 och 2024. Under samma period forvantas priset 6ka
med en CAGR om 1,7 procent, medan efterfrdgan forvantas
6ka med en CAGR om 6,5 procent.®



Marknadsoversikt

Marknaden fér naturligt greaseproofpapper, MEUR"

Efterfragan 4,3%
O cAcr Pris 2,9%

2014

Generella marknadsdrivkrafter och trender

Marknaden fér kraftpapper och greaseproofpapper gynnas
av en mangd olika strukturella drivkrafter och globala mega-
trender.? Dock anvands bade kraftpapper och grease-
proofpapper for manga olika tillampningar i olika branscher.
Det innebér att enskilda segment av marknaden for kraft-
papper och greaseproofpapper kan paverkas av olika
underliggande drivkrafter och trender. Nedan féljer en
beskrivning av de generella drivkrafter och trender som
forvantas ha en inverkan péa hela marknaden for kraftpapper
och greaseproofpapper.

Generella marknadsdrivkrafter och trender som paverkar
bade marknaden for kraftpapper och greaseproofpapper

Demografi och urbanisering

Den globala befolkningen forvantas uppga till cirka 8 miljarder
2024 jamfort med cirka 7 miljarder 2014. Dessutom blir
befolkningen alltmer urban, och cirka 60 procent av varldens
befolkning vantas bo i stdder 2024. Darutéver forvantas
medelklassen véxa i manga lander i takt med att BNP vaxer.
Dessa trender forvantas 6ka den globala efterfragan pa
forpackade varor, vilket resulterar i en Okad efterfragan pa
olika typer av papper.®)

1) Fisher International Marknadsundersokning.
2) Fisher International Marknadsundersokning.
3) Fisher International Marknadsundersokning.
4) Fisher International Marknadsundersokning.
5) Fisher International Marknadsundersdkning.

Efterfragan 6,5%
Pris 1,7%

2024E

Global befolkning, miljoner?

7944

2009 2024E

Procentandel av den globala befolkningen som bor i
stader®

58%
54%

2014 2024E
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Marknadsoversikt

Arlig global real-BNP utveckling”

5,8%

o
3.9% 3,6%
I I )

3,5% 3,5% 3,6% 3,5% 3,4%
-3,0%
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020E 2021E

Okat hallbarhetsmedvetande

Over hela varlden borjar konsumenter, politiker och féretag
vidta atgérder for ett mer hallbart utnyttjande av resurser. Till
exempel ar 64 procent av alla "millennials” i USA villiga att
betala mer fér miljiévanliga material &n for icke-miljdvéanliga
material. Denna utveckling forvantas oka efterfragan pa
material som betraktas som relativt sett mer hallbara, till
exempel papper.?

Plast ar ett huvudsakligt substitut for papper i flertalet
anvandningsomraden, déribland pasar och férpacknings-
|6sningar. Ur ett miljidperspektiv finns det flera férdelar med
papper jamfort med plast, daribland foljande:

Papper baseras pa fornybart material: &ven om det finns
tekniska I6sningar for att gora plast av férnybara material,
baseras endast 5 procent av all plast idag pa fornybart
material. Aterstaende 95 procent baseras pa fossila
material.¥

Pappersproduktion kan ske med mindre klimatpaver-
kan an plastproduktion: IVL Svenska Miljdinstitutet fann i
en studie att klimatpéverkan fran tillverkningen av en kraft-
papperskasse var cirka halften sa stor jamfort med den for
en plastkasse. En uppfdljande studie av samma institut fann
att en papperskasse ocksa hade betydligt lagre klimat-
paverkan &n en plastkasse gjord pa atervunnet eller
férnybart material.

1) IMF World Economic Outlook April 2020.

2) Fisher International Marknadsundersokning.
3) Plastic Europe, Bio-Based Plastics.
4)

Relativt hdg atervinningsgrad for pappers-
férpackningar: pappersbaserade férpackningar har en av
de hogsta atervinningsgraderna bland férpackningsmaterial
i EU. Enligt Eurostat uppgick atervinningsgraden for
pappersforpackningar till cirka 85 procent 2017 inom EU
jamfért med cirka 42 procent for plastférpackningar. Om
pappersbaserade forpackningar skulle hamna ute i naturen
trots valutvecklade atervinningssystem &r deras biologiska
nedbrytning ockséa snabbare &n de flesta jamforbara plast-
baserade férpackningar.®)

Generella marknadsdrivkrafter och trender som paverkar
marknaden for kraftpapper

Regleringar som riktar sig mot plast
Parallellt med debatten om klimatférandringar har plast-
fororeningar och dess effekter pa den marina miljon okat i
allmanhetens medvetande under det senaste decenniet.
Enligt Ellen MacArthur Foundation hamnar upp till
32 procent av de 78 miljoner ton plastférpackningar som
tilverkas varje &r i naturen. For att forhindra detta vidtar
regeringarna olika &tgarder for att begrénsa anvandandet av
plast. Enligt FN har 127 lander introducerat nagon form av
reglering som ska reducera anvandningen av plast.® Sverige
inforde till exempel en skatt p& 3 kronor pa vissa plastpasar
fran den 1 maj 2020.”

| vissa forpackningstillampningar konkurrerar pappers-
typer sdsom kraftpapper direkt med plast. Darfor forvantas
regleringar som motverkar anvandningen av plast ha en
positiv effekt p& anvandningen av papper och kartong i
férpackningar.

IVL, jamforande studie om forpackningsprodukter baserade péa jungfrulig fioer med konkurrerande material. Studien baserades pa BillerudKorsnas anlaggning
Skérblacka bruk. Klimatpaverkan mattes som global uppvarmningspotential (global warming potential, GWP): GWP &r ett matt pa potentialen hos en vaxthus-
gas att bidra till den globala uppvérmningen, métt i kg koldioxidekvivalenter (CO,g).

5) Fisher International Marknadsundersokning.
6) Fisher International Marknadsundersokning.
7) Sveriges riksdag.
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Byggnadsindustrins utveckling

Kraftpapperssackar &r ett av de vanligaste alternativen till
férpackningar fér byggnadsmaterial sésom cement. Det
innebdr att byggnadsindustrin ar en viktig slutanvéndare av
kraftpapper globalt. Byggnadsindustrin férvantas véaxa
snabbare an BNP globalt under nasta decennium. Faktorer
som driver tillvaxten inom byggnadsindustrin &r bland annat
befolkningstillvaxten pa tillvaxtmarknaderna, nédvandiga
uppgraderingar av infrastrukturen i utvecklingslander och
forvantade nddvandiga investeringar i fornybar energi och
telekommunikation.”

Industrikonjunkturens utveckling

Kraftpapper anvands i manga olika industriella tildmpningar,
till exempel som mellanlaggspapper vid produktion av rost-
fritt stél.? Bolaget har historiskt erfarit att utvecklingen av
den globala industriproduktionen péverkat efterfragan pa
kraftpapper. Framdver forutspar Teknikforetagen att
industriproduktionen kommer att minska under 2020 for att
dérefter aterhdmta sig igen under 2021.

Generella marknadsdrivkrafter och trender som paverkar
marknaden for greaseproofpapper

Okande restriktioner géllande vissa fluorkemikalier i
material som har kontakt med livsmedel ékar efterfragan
pa naturligt greaseproofpapper

Fluorkemikalier anvands for att skapa den fettavvisande
barridren i vissa icke-naturliga greaseproofpapper och vissa
fluorkemikalier har visat sig vara giftiga och ha en negativ
effekt pa manniskors halsa. Darfor har vissa lander

infort restriktioner kring anvandning av fluorkemikalier i
material som har kontakt med livsmedel, sésom grease-
proofpapper.?)

Bland annat beslutade EU i december 2016 att
begréansa all anvandning och import av PFOA (25 pg/kg), en
fluorkemikalie som anvants for att skapa den fettavvisande
barridren i vissa icke-naturliga greaseproofpapper. Begréans-
ningarna tradde i kraft den 4 juli 2020.4

Restriktionerna géllande fluorkemikalier férvantas leda till
en skiftning av efterfrdgan mot naturligt greaseproofpapper
och 6ka marknadstillvaxten inom marknadens A-kvalitet-
segment pa medellang till 1ang sikt.9

Deloitte, Global Powers of Construction.

Fisher International Marknadsundersokning.
Fisher International Marknadsundersokning.
Fisher International Marknadsundersékning.
Fisher International Marknadsundersokning.
Fisher International Marknadsundersokning.
Fisher International Marknadsundersokning.
Fisher International Marknadsundersokning.
Fisher International Marknadsundersékning.
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Marknadsoversikt

Védxande restaurangsektorn
Den globala restaurangsektorn férvantas fortsétta leverera
stabil tillvaxt framdver, framst drivet av "fast-casual”
segmentet.®

Trenden forvantas gynna marknaden for greaseproof-
papper, eftersom professionella matlagare anvander
greaseproofpapper i hdgre utstrackning an konsumenter i
allménhet och oftast har hdgre krav pa kvalitet.”

Konkurrenslandskap

Nordic Paper riktar in sig pa A-kvalitetssegmentet pé den
europeiska marknaden for kraftpapper och den globala
marknaden for greaseproofpapper. | alménhet ar
A-kvalitetssegmentet av marknaden for kraftpapper och
naturligt greaseproofpapper relativt konsoliderat med ett
begransat antal stdrre globala konkurrenter.

Nordic Paper har en ledande marknadsstélining inom
alla sina malsegment pa marknaden for kraftpapper och pa
marknaden for greaseproofpapper.? Huvudkonkurrenterna
pé marknaden for kraftpapper & Mondi och Billerud-
Korsnas, medan Metsé Tissue och Ahlstrdm-Munksjo ar
huvudkonkurrenter pd marknaden for greaseproofpapper.

Faktorer som paverkar marknadsstallningen

Nedan folier en beskrivning av de huvudfaktorer som péver-
kar Nordic Papers marknadsstélining. Se avsnittet "Verk-
samhetséversikt — Oversikt 6ver Nordic Papers vérdekedja”
for mer information om Nordic Papers placering i varde-
kedjan, integrerade massaproduktion, papperskvalitet och
kundservice.

Placering i vardekedjan
Foretag som verkar inom pappers- och kartongmarknaden
kan vara aktiva i olika delar av vardekedjan. Vissa pappers-
tilverkare ar aven konverterare, dvs. att de bade séljer
papper till andra konverterare och konverterar sjélva pappe-
ret till produkter. | allmanhet finns det incitament fér konver-
terare som inte har integrerad papperstillverkning att kdpa
papper fran papperstillverkare som inte &r verksamma inom
konvertering, eftersom de da undviker att kdpa papper frén
en direktkonkurrent. Papperstillverkare som inte har integre-
rad konvertering kan bendmnas som oberoende tillverkare.
Pa den europeiska marknaden for kraftpapper &r
Nordic Paper en av fa stora producenter som inte har
integrerad konvertering. P& marknaden for greaseproof-
papper bestar Nordic Papers huvudkonkurrenter av
producenter bade med och utan integrerad konvertering.”
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Marknadsoversikt

Integrerad produktion av hdgkvalitativ massa

Hogkvalitativ massa tillverkad av langfibrig barrved ar en
viktig faktor for produktionen av starkt kraftpapper av
A-kvalitet. Tradets langa fibrer ger papperet dess styrke-
egenskaper. De korta somrarna och kalla vintrarna i Sverige
innebar att traden vaxer langsammare vilket Okar fibrernas
styrka. Darutbver ar integrerad massaproduktion nédvandig
for att producera kostnadseffektivt kraftpapper av A-kvali-
tet.”

Nordic Paper &r strategiskt placerat i Skandinavien, med
narhet till langsamvéaxande trad. Detta kombinerat med den
egna massaproduktionen gor att Nordic Papper kan produ-
cera kraftpapper av A-kvalitet pa ett kostnadseffektivt satt.

Papperskvalitet och pappersegenskaper
P& grund av de manga olika anvandningsomradena for
kraftpapper kan de egenskaper och den kvalitet som
kunder efterfragar variera beroende pa anvandningsom-
rade. Till exempel, om papperet ska anvandas till forpack-
ningar for byggmaterial och livsmedel krévs ofta hdg
porositet, hallbarhet, téjoarhet och ibland &ven vatstyrka,
medan mellanl&aggspapper kraver ett rent och slatt papper.
Nordic Papers flexibla produktionsprocesser gor det
majligt att producera kraftpapper i en mangd olika specifika-
tioner, till exempel vad géller tojbarhet, vatstyrka och porositet.

Darutdver ar Nordic Papers kraftpapper ett av marknadens
starkaste kraftpapper, baserat pa icke-officiella interna tester.?
Greaseproofpapper anvands framst inom matlagning
och bakning samt for olika typer av livsmedelsférpackningar.
Darfor ar papperets barridr mot fett och fukt, slappegen-

skaper samt varme- och frystélighet viktigt.

Nordic Papers naturliga greaseproofpapper uppfyller
globala standarder for livsmedelshantering.® Dessutom ar
Bolagets greaseproofpapper mycket flexibelt gallande
egenskaper och kan anpassas for att matcha det kunderna
efterfragar.

Kundservice

Inom A-kvalitetssegmentet &r det viktigt att ha en kundser-
vice av hdgsta klass. Detta inkluderar ett omfattande forsélj-
ningsnatverk, forutsdgbarhet nar det galler leveransledtider
och en valutvecklad teknisk support.

Nordic Paper har ett véletablerat distributionsnétverk pa
sina fokusmarknader. Bolaget har éver tid ocksa byggt upp
omfattande kunskap inom tillverkning av specialpapper och
inom olika tilldmpningar dar papperet anvands. Detta mojlig-
gor for Nordic Paper att hjdlpa kunderna med olika tekniska
problem relaterade till papperet.

1)

Fisher International Marknadsundersokning.

2) Test dér styrkan (matt i genomsnittligt brottarbete, J/m?) hos Nordic Papers sdckpapper och MG-papper jamfoérdes med utvalda konkurrenters jamférbara

papper.

3) Nordic Papers naturliga greaseproofpapper uppfyller EU:s foreskrifter (EC1935 / 2004) om material och artiklar for att komma i kontakt med livsmedel och
uppfyller globalt accepterade standarder for livsmedelskontaktmaterial som 1SO22000, FDA och BfR-foreskrifter och specifika krav i Frankrike enligt dekret
Dekret nr 2007-766 och Kina enligt GB 9685-2016 och GB 4806.8-2016 National Food Safety Standard.
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Marknadsstéllining och huvudkonkurrenter

Oblekt sackpapper/MF-papper: Nordic Paper ar den
ledande oberoende” tillverkaren av sdckpapper av A-kvalitet
pa den 6ppna europeiska marknaden. Nordic Papers tva
huvudkonkurrenter p& marknaden ar Mondi och Billerud-
Korsnas. | likhet med Nordic Paper &r BillerudKorsnas en
oberoende papperstillverkare. Dock sdljs, enligt Fisher Inter-
national, huvuddelen av BillerudKorsnas sackpapper utan-
for den europeiska marknaden. Mondi &r en integrerad
konverterare och huvuddelen av kraftpapperet de tillverkar
anvands inom bolagets konverteringsverksamhet och séljs
darfor inte pa den ppna marknaden.?

Uppskattad marknadsandel pa den 6ppna
europeiska marknaden for oblekt sackpapper/

MF-papper, 2019
A_
Nordic Paper, 15%

kvalitet
C-kvalitet ‘BillerudKorsnés, 7%
. Mondi, 7%
B-kvalitet

producenter, 41%
producenter, 30% kvalitet

Oblekt MG-papper: Nordic Paper ar den ledande obero-
ende tillverkaren av oblekt MG-papper av A-kvalitet i
Europa. Huvudkonkurrenten Mondi &r en icke-oberoende
tillverkare och anvander en del av sitt oblekta MG-papper i
sin egen konverteringsverksamhet.”

) Oberoende tillverkare avser pappersproducenter utan konverterarverksamhet.

1
2) Fisher International Marknadsundersokning.

Marknadsoversikt

Uppskattad marknadsandel pa den 6ppna
europeiska marknaden fér oblekt MG-papper, 2019 9

C- A-
kvalitet kvalitet

C-kvalitet
producenter, 7%

Mondi, 15%

Nordic Paper, 14%

B- B-kvalitet
kvalitet producenter, 64%

Absorbentpapper: Nordic Paper har en ledande stélining
pé marknaden for absorbentpapper med 1&g ytvikt, som
framst anvands inom industriella tillampningar, till exempel
for olika laminatprodukter inom byggnation och mdbel-
tilverkning eller for luftfuktare och klimatkontrollsystem.
Huvudkonkurrenten inom marknaden f6r absorbent papper
ar Kotkamills, som framst fokuserar pa absorbentpapper
med hog ytvikt, vilket framst anvands for olika typer av
laminat.®

Mellanlaggspapper for rostfritt stal: Mellanlaggspapper
for rostfritt stal &r ett nischsegment av marknaden for kraft-
papper med endast ett fatal producenter i Europa. Nordic
Paper och Ahlstrom-Munksjo &r de tva ledande tillverkarna
av mellanlaggspapper for rostfritt stél i Europa.”

3) Fisher International Marknadsundersdkning. Den 6ppna marknaden exkluderar férséljning till egna foradlingsanlaggningar. En tillverkare av kraftpapper av
A-kvalitet definieras som en producent som kan leverera tanjbart séckpapper med hdg porositet, som baseras pa jungfrulig fiber. Dessutom har leverantérer av
A-kvalitet utvecklat en effektiv forsériningskedja och kundservice, och de arbetar aktivt med produktutveckling.

4) Fisher International Marknadsundersokning.

5) Fisher International Marknadsundersokning. Producenter inom leverantérskategorin oblekt MG-papper av A-kvalitet inkluderar dem som har tillgang till
integrerad oblekt langfibrig kraftmassa fran norra halvklotet, och &r k&nda for sina hdgkvalitativa produkter med éverldgsna styrke- och ytegenskaper som ar
lampliga for olika férpackningséndamal. Dessutom har leverantorerna utvecklat en effektiv forsérjningskedja och kundservice, och de arbetar aktivt med

produktutveckling.
6) Fisher International Marknadsundersokning.
7) Fisher International Marknadsundersékning.
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Marknadsoversikt

Naturligt greaseproofpapper: Nordic Paper &r den
ledande tillverkaren av naturligt greaseproofpapper globalt.
Huvudkonkurrenterna pa marknaden ar Metsé Tissue och
Ahlstrom-Munks;j6. Metsa Tissue &r en integrerad produ-
cent och en del av papperet de tillverkar anvands inom
den egna konverteringsverksamheten och séljs inte pa
den dppna marknaden. Ahlstrom-Munksjo ar liksom
Nordic Paper en oberoende tillverkare, men en stor del av
det hogkvalitativa greaseproofpapper de tillverkar ar
pergamentpapper och inte naturligt greaseproofpapper.”

Uppskattad marknadsandel pa den globala
marknaden fér greaseproofpapper, 20192

Nordic Paper, 10%

Metsé Tissue, 8%

C-
kvalitet

C-kvalitet

producenter, 32%
Ahlstrom-

Munksjo, 7%

I POL (Bolloré), 3%

Pergament-
papper, 13%
B B-kvalitet
kvalitet

producenter, 28%

1) Fisher International Marknadsundersokning.
2) Fisher International Marknadsundersokning. En A-kvalitetstillverkare definieras som en tillverkare av antingen naturligt greaseproofpapper eller
pergamentpapper.
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Verksamhetsoversikt

Oversikt 6ver Nordic Paper

Nordic Paper &r en tillverkare av specialpapper med
ledande" stalining inom kraftpapper och naturligt grease-
proofpapper. Bolaget har fyra produktionsanldggningar i
Séffle, Gredker, Backhammar och Amotfors, som tillverkar
hogkvalitativ massa och papper med en é&rlig produktions-
kapacitet pa totalt 2862 kton papper. Forsaljiningsvolymen
av papper uppgick till 2643 kton 2019. Bolagets produk-
tionsanlaggningar ligger strategiskt placerade i hjartat av
Skandinavien, med narhet till gynnsamma férhallanden for
vedinkdp och tillgang till jungfrulig langfiber, som lampar sig
for tillverkning av starkt papper. Nordic Paper har cirka 700
kunder i omkring 70 lander® och nastan 95 procent av det
papper som Bolaget tillverkar exporteras®. Nordic Paper har
tva segment: Kraft Paper och Natural Greaseproof.

Kraft Paper: Nordic Paper erbjuder ett starkt, oblekt
papper av hog kvalitet i huvudsak fér industribruk, till
exempel i fdrpackningsldsningar fér livsmedel och
byggnadsmaterial. Ravaran, jungfrulig langfiber, ar idealisk
for att skapa starkt papper av hog kvalitet och anvands for

att tillverka Nordic Papers kraftpapper. Nordic Papers
kraftpappersprodukter inkluderar sackpapper och
MF-papper, MG-papper, mellanlaggspapper for stalindu-
strin och absorbent kraftpapper. Slutanvandarna verkar
huvudsakligen inom industri- och byggnadssektorerna.

Natural Greaseproof: Nordic Papers naturliga grease-
proofpapper® ar ett premiumkvalitetspapper med fett-
resistenta egenskaper som anvands till matférpackningar
och vid tillredning av mat. Egenskaperna uppnas genom att
man maler massan intensivt innan pappret tillverkas och
darefter behandlar pappret med funktionella tillsatsamnen.
Bolagets naturliga greaseproofpapper kdnnetecknas av hog
kvalitet och flexibilitet, och kan anpassas till ménga olika till-
verkningsprocesser och kvalitetskrav. Naturligt greaseproof-
papper anvands framst inom livsmedels- och
foodservicesektorn och Nordic Papers produkter i naturligt
greaseproofpapper bestar av bakplatspapper, papper for
bakformar, livsmedelsférpackningar, byggnadslaminat och
barriagrpapper.

Nettoomséattningens och EBITDA-marginalens utveckling 2012-augusti 20207

miljoner SEK

3231

2208 2009

2012 2013 2014 2015 2016

B Nettoomséttning

2017 2018 2019 jan—aug jan—aug

2019 2020

= EBITDA marginal

1) Fisher International Marknadsundersokning. For ytterligare information hénvisas till avsnitten "Marknadsdversikt — Konkurrenslandskap”™ och "Verksamhets-
oversikt — Styrkor och konkurrensférdelar — Ledande marknadsstélining inom attraktiva utvalda nischmarknader”.

) Avser produktionskapacitet vid utgangen av 2019.

) Avser sald pappersvolym for helaret 2019.

) Antal lander med kunder som fakturerats under 2019.
) 2019 exporterades 94 procent av pappret.

) Naturligt greaseproofpapper &r fritt fran fluorkemikalier.
)

Overgéngen till IFRS 16 har inneburit en effekt p& resultatet for rakenskapsaret 2019. Implementeringen av IFRS 16 dkade EBITDA med 8,3 miljoner SEK,

Okade avskrivningar med 8,1 milioner SEK och dkade finansiella intakter med 0,4 miljoner SEK. EBITDA f6r jan-aug 2020 inkluderar IPO kostnader om

SEK 14.4 miljoner.
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Verksamhetsdversikt

Nordic Papers nettoomséttning har ¢kat organiskt fran
2 131 miljoner SEK 2012 till 3 231 miljioner SEK 2019, vilket
motsvarar en CAGR pé 6,1 procent. Under perioden har
omfattande driftsforbéattringar inriktade pé saval dkad
volymtillvaxt som 6kad I6nsamhet gjorts. Det har resulterat
i en betydande 6kning av EBITDA-marginalen fran
11,9 procent 2012 till 19,5 procent 2019, vilket motsvarar
en CAGR pé 13,9 procent. Nettoomséttningen for de atta
manader som avslutades den 31 augusti 2019 och 2020
uppgick till 2 208 miljoner SEK respektive 2 009 miljoner
SEK, medan EBITDA marginalen fér samma tidsperioder
uppgick till 21,8 procent respektive 17,4 procent.

For heléret 2019 hade Nordic Paper i genomsnitt
619 heltidsanstallda, varav stdrre delen arbetade i Sverige
(84 procent).

Historik och viktiga handelser
Nordic Papers historia stracker sig hela vagen tillbaka till
slutet av 1800-talet d& Backhammars bruk grundades
1871. Séffle bruk grundades 1883 och dérefter grundades
Amotfors bruk och Greakers bruk 1896 respektive 1905.
Under &ren har Bolaget utvecklat specialkompetens inom
tillverkning av kraftpapper och naturligt greaseproofpapper
av premiumkvalitet som levereras till kunder 6ver hela
varlden. Nordic Papers nuvarande foéretagsstruktur grunda-
des 2008 i och med Nordic Papers forvarv av Wermland
Paper. Ar 2017 forvarvade Shanying International, ett bors-
noterat foretag i Kina, genom sitt svenska dotterbolag,
Sutriv Holding AB, 100 procent i Nordic Paper da de ség
potential i bolagets marknadsstéalining pa den globala
marknaden for specialpapper.

Shanying International &r en kand tillverkare av pappers-
produkter i Kina med en verksamhetshistoria p& éver 60 ar

och ar fér nérvarande ett av de stdrsta pappersindustri-
foretagen i Kina, rankat som nummer 346 i China Fortune
500 for aret 2019. Shanying International &r ett familje-
kontrollerat féretag som noterades pa Shanghai Stock
Exchange 2001. Ar2019 uppgick Shanying Internationals
produktionsvolym till 4,7 miljoner ton papper, framforallt
containerboard, och 1,3 miljarder kvadratmeter korrugerad
wellpappkartong och de uppnadde en forsélining om

23,2 miljiarder RMB. | Kina vaxer Shanying International
organiskt genom selektiva investeringar i produktionskapa-
citet. Under forsta halvaret 2020 startade Bolaget upp en ny
containerboard-maskin i Hubei med en produktionskapaci-
tet p& 500 000 ton per ar, samt offentliggjorde planer pa att
utdka papperskapaciteten med 1,77 miljoner ton per ar i de
befintliga bruken i Zhejiang och Guangdong. En av de tre
framtida pappersmaskinerna i Zhejiang har tillkannagivits
vara avsedd for tillverkning av férpackningspapper med
fettresistenta egenskaper avsedda for livsmedel, vilket ar
papperstyper som inte konkurrerar med Nordic Papers
produkter.

Shanying International har en vaxande narvaro ocksa
utanfér Kina, med verksamhet i Japan, USA, Europa och
Australien och de &ger tio pappersbruk globalt. Utéver Nordic
Paper ager Shanying &ven Phoenix Paper Wickliffe LLC, som
har ett massa- och pappersbruk i USA. Under den tid som
Shanying International varit 4gare har Bolaget fokuserat pa att
Oka lbnsamheten dels genom att férbattra den interna effekti-
viteten, dels genom utvalda investeringar, daribland investe-
ringen i en skopress till pappersmaskinen PM 5 i Backhammar
under 2018, vilken uppgick till 55,9 miljoner SEK, och ledde
till att pappersproduktionen fran den maskinen ékade med
11,0 procent mellan 2018 och 2019. Nedanstaende tabell
visar ett urval viktiga h&ndelser i Bolagets historia.

Ar Handelse
Backhammars bruk grundades. Kraftpapperstillverkning startades 1886
Séffle bruk grundades. Tillverkning av greaseproofpapper startades 1922
Amotfors bruk grundades. Kraftpapperstillverkning startades 1897
Greakers bruk grundades. Tillverkning av greaseproofpapper startades 1914

Slutet av

1950-talet klart i borjan av 1960-talet

Det nya bruket i Backhammar byggdes, med moderna maskiner och 6kad kraftpapperskapacitet. Det nya bruket stod

1981 Under 1970-talet ingick Backhammar och Amotfors i koncernen Vanerskog AB, som gick i konkurs 1981

2001 Nordic Paper AS grundades genom en sammanslagning av delar av Peterson AS och Norske Skogsindustrier ASA,

som bestod av Saffle bruk samt Gredkers bruk och Geithus bruk i Norge

2003 Wermland Paper grundades genom en sammanslagning av Backhammar och Amotfors

2006 Petek och NorgeslInvestor férvarvade Nordic Paper och Geithus bruk lades ned

2008 Nordic Papers nuvarande foretagsstruktur inrattades genom forvarvet av Wermland Paper fran Procuritas Capital Investors

2008 Byggnationen av Amotfors Energi AB inleddes 2008 och slutférdes 2010. Nordic Paper &ger 37,6 procent av bolaget

En ny juridisk struktur implementerades, och Bolaget bytte namn till Nordic Paper Holding AB och blev ett svenskt féretag

Nordic Paper férvarvades av Special Situations Venture Partners |l

2017 Nordic Paper forvarvades av Shanying International

2012/2013

1) EBITDA fér de atta ménader som avslutades den 31 augusti 2020 inkluderar IPO kostnader om 14,4 miljioner SEK.
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Styrkor och konkurrensférdelar

Strukturellt vdxande marknad och stddjande globala
megatrender dar marknadssegmenten kraftpapper och
greaseproofpapper dvertraffar marknaden i stort

Nordic Paper bedriver sin verksamhet inom de strukturellt
vaxande marknaderna for kraftpapper och greaseproof-
papper som historiskt har vaxt snabbare an, och aven fort-
sattningsvis forvantas dvertraffa, den globala pappers- och
kartongmarknaden i stort. Den globala efterfragan pa kraft-
papper och greaseproofpapper dkade med en CAGR pa
1,9 procent respektive 4,4 procent mellan 2014 och 2019.
Efterfragan forvantas fortsatta 6ka med en CAGR pa 2,5
procent respektive 4,1 procent mellan 2019 och 2024, och
Overtraffa pappers- och kartongmarknaden i stort, som
Okade med en CAGR pa 1,5 procent mellan 2014 och 2019

och férvantas 6ka med 1,9 procent mellan 2019 och 2024."

Enligt Bolaget drivs bade den historiska och forvantade
tillvaxten inom marknaderna for kraftpapper och grease-
proofpapper av ett antal megatrender, som hallbarhet,
urbanisering och globalisering bland andra. Dessa mega-
trender, i synnerhet allménhetens intresse for hallbarhet,
forvantas leda till underliggande tillvaxt under en éverskadlig
framtid. Nya statliga regleringar och férandringar i kund-
efterfragan &r viktiga faktorer bakom Gvergangen fran plast
till andra alternativ och okar tillvaxten inom férpackningar
och andra produkter tillverkade i &tervunnet material, till
exempel fiber. Se avsnittet "Marknadsdversikt” for en mer
detaljerad beskrivning av Nordic Papers marknad och
globala megatrender.

Verksamhetsdversikt

Ledande marknadsstéllning inom attraktiva utvalda
nischmarknader

Nordic Paper har medvetet riktat in sig pa vissa utvalda
nischsegment p& marknaderna for kraftpapper och grease-
proofpapper dar Bolaget anser att de har ett starkt produkt-
erbjudande till kunderna. Inom dessa nischsegment, och for
att lyfta Bolagets vardeerbjudande har Nordic Papers strategi
inriktats, och kommer &ven framéver inriktas, pa noggrant
kundurval och I6nsam tillvaxt for att uppnéa en stabil, véxande
och [6nsam marknadsstélining ver tid. Fortsatt tillvéaxt
forvantas &ven drivas av ett antal strategiska initiativ, till
exempel genom det nya produktionstillstandet for Backham-
mar, vilket forvantas tilldta en Gkning av massa- och pappers-
tillverkningen pa upp till 50 000 ton respektive 20 000 ton per
ar.? Se avsnittet "Verksamhetséversikt — Strategi” for ytter-
ligare information om Nordic Papers strategi.

Enligt Fisher International har Nordic Paper en ledande
marknadsstélining pa alla sina nischmarknader. Enligt
Nordic Paper &r foretagets kvalitetserbjudande och utmarkta
service som riktar sig till nischmarknadernas premium-
segment en av de viktigaste orsakerna till att Bolaget har en
ledande marknadsstélining. Nordic Paper har medvetet valt
ut kunder med hoga krav pé produktkvalitet och pappers-
specifikationer dar kraven bland annat kan gélla papper med
specifik styrka, slathet, vatstyrka, varme- och frystélighet
och release-egenskaper. Nar en kund hittat en leverantor
som kan uppfylla dessa strikta krav och tilhandahélla bade
papper och service av hdg kvalitet brukar kunderna stanna
kvar hos leverantoren vilket skapar l&ngvariga relationer. Det
gor att Nordic Paper kan dra nytta av en stabil och [dnsam

Oversikt 6ver Nordic Papers marknadsstallning pa nischmarknaderna®

Natural
Kraft Paper

W mm

Marknads-
position

sack-/MF-papper

MG-papper

med lag ytvikt

Séck/MF papper Absorbent per Naturligt
5‘— H r kraftpapper greaseproofpapper
Oppna europelﬂska Oppna europeluska Europelskaﬂ ‘ Globala marknaden
marknaden for marknaden for marknaden for Totala europeiska f&r naturliot arease-
oberoende oblekt oberoende oblekt absorbent papper marknaden 9tg

proofpapper

1) Tredjepartsleverantor: Fisher International. Efterfragan pa pappers- och kartongmarknaden i stort avser efterfragan pa papper och kartong av bade jungfrulig
och atervunnen fiber. Efterfrdgan pa kraftpapper och greaseproofpapper avser endast efterfrdgan pa papper av jungfrulig fiber.

2) Det utokade produktionstillstandet forutsétter att Bolagets anstkan beviljas av Mark- och miljisdomstolen.

3) Tredjepartsleverantor: Fisher International. Marknadspositioner for Kraftpappersnischer avser Europa och definieras enligt foljande: den totala oberoende
oblekta sackpappersmarknaden. Den oberoende marknaden refererar till pappersproducenter utan konverterarverksamhet; Den totala oberoende oblekta
MG-pappersmarknaden. Den oberoende marknaden refererar till pappersproducenter utan konverterarverksamhet. Absorbent kraftpapper i segmentet med
lag ytvikt (40-120 g/kvm); totala marknaden for mellanlaggspapper for stalindustrin. Marknadspositioner for naturligt greaseproofpapper avser den globala
marknaden for naturligt greaseproofpapper. Marknadspositioner avser heléret 2019.
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marknadsstéllning inom sina nischer. Se avsnittet "Verksam-
hetsdéversikt — Produktdversikt Kraft Paper” och "Verksam-
hetsdéversikt — Produktdversikt Natural Greaseproof” for
detaljerad information om Nordic Papers kvalitetserbju-
dande inom kraftpapper och greaseproofpapper.

For nischmarknader inom kraftpapperssegmentet ar
Nordic Paper marknadsledande i Europa inom nischmark-
naderna for oberoende oblekt Sack och MF-papper, obero-
ende oblekt MG-papper och absorbent kraftpapper med
l&g ytvikt, dér Bolaget historiskt 6kat sina volymer genom att
erbjuda produkter och tjanster av hdg kvalitet och genom
att dra nytta av sina langvariga relationer med kunderna.
Nordic Paper &r marknadsledare inom den globala markna-
den for naturligt greaseproofpapper dar Bolagets stérsta
nischsegment ar bakplatspapper samt bakformar. Nordic
Paper ar val positionerat for att véxa pa dessa nischmarkna-
der framgent.

En balanserad och val diversifierad produktportfdlj ger
stabilitet och uthéllighet

Nordic Paper gynnas av en signifikant intéktsdiversifiering
Over olika segment, produkter, geografiska omraden och
kunder. Bolaget har en vélbalanserad portf6lj mellan
segmenten da Kraft Paper stod for 56 procent av nettoom-
sattningen 2019 och Natural Greaseproof for 44 procent?.
Historiskt har Kraft Paper och Natural Greaseproof upplevt
olika cykliska ménster under konjunkturcykeln, vilket lett till
en valbalanserad portfolj som ytterligare bidrar till en stabil
EBITDA-marginal i koncernen dver tid.

Nordic Paper ar ocksé vél diversifierat i produkthénse-
ende, och erbjuder ett brett urval olika produkter inom bade
Kraft Paper och Natural Greaseproof, vilket ger exponering
mot olika slutanvédndarsegment. Majoriteten av Nordic
Papers produkter i naturligt greaseproofpapper saljs till
l&geykliska slutanvandarsegment, till exempel livsmedels-
industrin, vilket ytterligare bidrar till finansiell stabilitet och
héllbar volymtillvéxt under cykeln.

Geografisk diversifiering begransar ocksa Nordic Papers
exponering mot specifika landers makroekonomiska situa-
tion. Under 2019 genererade Bolaget 63 procent av sin
nettoomséttning i Europa, medan resterande del av netto-
omsattning genererades i framst Nordamerika (15 procent)
och Asien (15 procent).? Dessutom har Nordic Paper en
hog nivé av kunddiversifiering dér endast en kund stod fér
mer an fem procent av nettoomsattningen under 2019, och
den sammanlagda forséljningen till de tio stérsta kunderna
utgjorde 22 procent av nettoomsattningen.

-

Avser Nordic Papers nettoomséttning efter elimineringar.

EBITDA-marginalens utveckling®

EBITDA-marginal Stabilitet pa koncernniva
da greaseproof och kraft har upplevt
olika cykliska monster dver

30% konjunkturscykeln

20%

10%

0,

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

e KONcernen == Kraft Paper === Natural Greaseproof

Unika anldggningar och effektiv driftsstruktur anpassad
fér utvalda marknader

Produktionsanldggningar strategiskt placerade i hjértat av
Skandinavien

Nordic Paper har fyra produktionsanldggningar i hjartat av
Skandinavien. Det &r enligt Bolaget en idealisk placering for
inkdp av langfibrig ved och massa, som maojliggdr produk-
tion av pappersprodukter med goda styrkeegenskaper,
eftersom det finns flera leverantdrer i omradet. Dessutom ar
narheten till flera leverantérer gynnsamt bade ur hallbarhets-
och ekonomiskt perspektiv, eftersom ravaran kan levereras
utan langa transporter och med lag oséakerhet. Bolaget har
framgangsrikt lyckats bygga upp langvariga relationer med
lokala ved- och massaleverantdrer, vilket bidrar till tillforlitlig
och stabil férsorjning av fiberrelaterade material.

Produktionsstruktur med flexibla maskiner som &r
ldmpliga for att verka pa de utvalda marknaderna

Nordic Papers produktionsmodell &r sarskilt utformad for
produktion av oblekt kraftpapper och naturligt greaseproof-
papper. Nordic Paper driver flera flexibla pappersmaskiner
som pa ett kostnadseffektivt satt kan anpassas efter flera
olika nischproduktserier i enlighet med kundernas specifika-
tioner och kvalitetskrav. Bolagets l&nga erfarenhet och
omfattande kunskaper inom produktion av tekniskt
kravande papper och drift av ett flertal flexibla maskiner i
kombination med intern produktion av oblekt massa medfér
betydande konkurrensférdelar. Enligt Nordic Paper ar det en
unik produktionsstruktur som &r svar och kostsam att
kopiera och som darfér skapar intrédeshinder.

2) Siffrorna géller forsaljning till slutanvandare till skillnad fran nettoomséattningens férdelning i not 6 under avsnitt "Historiska finansiell information — Finansiell infor-

mation for rékenskapséaren 2017-2019 — Noter” som géller fakturamottagare.

3) EBITDA-marginalen per segment beraknas baserat pa EBITDA fore koncernelimineringar och andra koncernrelaterade kostnader dividerat med nettoomsattning

fére elimineringar.
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Formagan att anpassa ett brett urval produkter ar ockséa
en av Nordic Papers framsta styrkor, eftersom det mojliggér
for Bolaget att tillgodose kundernas preferenser och erbjuda
produkter som uppfyller deras specifika krav, vilket i forlang-
ningen stdder kundernas vérdeerbjudande till sina slut-
kunder. Genom att erbjuda anpassade och attraktiva
produkter till utvalda kunder (se beskrivning i avsnittet
"Verksamhetséversikt — Starka och langvariga kundrelatio-
ner”) och genom att ha 6kat sina produktionsvolymer med
en CAGR pé 3,4 procent frdn 2012 till 2019 har Bolaget
lyckas forbattra sin Ionsamhet. Ett bevis pa detta ar
EBITDA-marginalen som ¢kade fran 11,9 procent till
19,5 procent mellan 2012 och 2019.

Smart och disciplinerad investeringsstrategi

Nordic Paper har en mycket disciplinerad investerings-
strategi som genomsyrar hela organisationen. Det ar en av
de viktigaste orsakerna till att Nordic Paper lyckades uppna
en CAGR pé 3,4" procent i produktionsvolymer mellan
2012 och 2019 utan nya massalinjer eller pappersmaskiner,
och samtidigt hélla den genomsnittliga kvoten for investe-
ringar i férhallande till nettoomséttningen pé 3,4 procent?.

Nordic Papers investeringsstrategi och implemente-
ringen av densamma kannetecknas av en noggrann
urvalsprocess. Den baseras pé en djupgdende forstéelse av
Bolagets produktionsprocesser, effektivt projektgenom-
férande, strukturella férdelar tack vare produktionsanlagg-
ningarnas placering och processutrustningens storlek.

Processen for urval av investeringar sékerstéller att det
for alla investeringar som ska genomféras finns en tydlig
rational och att det finns férdelar fér verksamheten och for
Bolagets finansiella profil. Dessutom fokuseras investering-
arna pa kapacitetsokningar som leder till volym- och forsalj-
ningstillvaxt, upplésning av flaskhalsar i produktionen och
forbattringar som leder till ISnsamhetsdkningar, och som
samtidigt minskar Bolagets miljiopaverkan. For att saker-
stélla att den disciplinerade investeringsstrategin foljs fattas
investeringsbeslut av Bolagets ledning tillsammans med
ansvarig brukschef.

Implementering av sméa till medelstora investerings-
projekt sker med hjélp av interna resurser, och om ytterligare
kompetens kravs kompletterar man med noggrant utvalda
externa resurser fran regionen. Det sakerstéller att projekten
utférs med en hdg kunskapsniva vad géller de specifika
forhallandena pa Nordic Papers bruk.

Nordic Papers verksamhet &r beléget i ett omrade med
narhet till manga andra pappersindustrier samt globalt
ledande leverantorer till industrin, vilket innebar manga
strukturella férdelar vid implementering av investerings-
program. Det finns god tillgang till kompetenta entreprendrer
med specialkunskaper inom nyckelomraden och detta i
kombination med ett néra samarbete och utvald kunskaps-

—

Avser produktionsvolym av papper 2019.
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delning med leverantorer leder till framgangsrik implemente-
ring av investeringsprojekt.

Utover férdelarna med Nordic Papers placering, medfor
produktionsutrustningens storlek férdelar nér det géller att
effektivt genomfora investeringar. D& man har en mindre
produktionsutrustning for produktion av specialpapper gar
det enkelt att utfoéra underhall och forbéttringar av den
befintliga utrustningen pa ett effektivt vis, och det finns inget
behov av unika och dyrare specialarrangemang.

| Europa finns det tillgang till hdgkvalitativ processutrust-
ning fran ombyggda eller stangda pappersindustrier, vilket
majliggdr for Nordic Paper att gora ett kompletterande
eller konkurrerande ink&p till ny utrustning. | vissa fall har
Nordic Paper under senare tid kunnat minska sina investe-
ringskostnader vasentligt genom att anvanda komponenter
fran stéangda bruk.

Starka och langvariga kundrelationer
Den allra storsta delen av Nordic Papers verksamhet
baseras pa langvariga kundrelationer. | avsnittet ”Verksam-
hetséversikt — Styrkor och konkurrensférdelar — Ledande
marknadsstéllning inom attraktiva utvalda nischmarknader”
beskrivs mer detaljerat att en av de framsta férdelarna
med Nordic Papers hdgkvalitativa produkterbjudande och
service ar att kunderna tenderar att halla sig kvar hos den
leverantdr som kan uppfylla deras strikta kvalitetskrav.
Cirka 80 procent av Bolagets férséljning inom Kraft Paper
och cirka 90 procent av férsaljningen inom Natural
Greaseproof genereras fran kunder som varit kunder till
Nordic Paper i minst sex ard.

Nordic Paper riktar in sig pa utvalda kunder med
hoga krav pé produktkvalitet inom utvalda nischer dar
Nordic Paper kan erbjuda produkter som 6kar kundernas
vardeerbjudande. Nordic Paper har ett ndra samarbete
med dessa kunder inom produktutveckling och gor
inkrementella forbattringar av produktportfolien for att
sakerstélla att Nordic Papers produkter stodjer kundernas
vardeerbjudande 6ver tid. Detta har lett till lAangvariga
kundrelationer, vilket bidrar till en I6nsam och stabil tillvaxt.

Affarsmodell som stdder grén urbanisering

Samhaéllet stravar efter att kombinera en urban livsstil med
héllbarhet och Nordic Paper bidrar till den trenden genom
sin verksamhet och sina pappersbaserade och atervin-
ningsbara produkter. Tre faktorer i Bolagets affarsmodell ar
sarskilt viktiga.

For det forsta ar Bolagets produkter tillverkade av
fornybar révara som kommer frén hallbart férvaltade lokala
skogar. Skogarna ar inte bara fornybara, utan har &ven
positiv hallbarhetspaverkan under sina tillvaxtfaser, eftersom
tréaden binder koldioxid. De bidrar ocksa till arbetstillfallen pa
landsbygden, samt med rekreationsmajligheter.

2) Genomsnittliga investeringar i forhallande till nettoomséttning beréknas som genomsnittet av arliga investeringar delat med den arliga nettoomsattningen mellan

aren 2012 och 2019.
3) Baserat pa kunder som genererar forsaljning under 2019.
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For det andra har pappersbaserade atervinningsbara
produkter erkéants som viktiga héllbara alternativ till produk-
ter som annars tillverkas i plast. Efterfragan pa pappers-
baserade alternativ till plast 6kar och har aven fatt stod
genom nya regleringar och restriktioner varlden 6ver. Det &r
Nordic Papers ambition att hjalpa och stdtta kunderna nar
det géller att valja pappersbaserade produkter for att
minska anvandningen av plast och pa s satt bidra till en
mer héllbar vardag.

For det tredje fokuseras Bolagets produktionsprocesser
pa resurseffektivitet och produktionsanlaggningarna anvan-
der i huvudsak férnybara energikallor. Nordic Paper har grad-
vis lyckats minska sin klimatpéverkan, och som ett exempel
kan ndmnas att den direkta férbrukningen av fossil olja i
Backhammar har minskat med &ver 90 procent sedan 2003.

Attraktiv finansiell historik med stark tillvaxt, stabila
marginaler och hdg kassakonvertering

Nordic Paper anser att Bolaget har en attraktiv finansiell
profil och har historiskt kunnat uppvisa en starkt organisk
forséljningstillvéxt, hog och stabil Ibnsamhet samt stark
kassakonvertering, vilket speglar Bolagets starka och
uthalliga affarsmodell. Ett bevis for detta &r bland annat den
l&ngsiktigt starka intakts- och resultattillvaxt med hdga och
stabila marginaler. Mellan 2017 och 2019 6kade netto-
omséttningen med en CAGR pa 7,9 procent, vilket delvis
berodde pa volymokningar och gynnsamma marknads-
villkor, daribland 6kad efterfragan och hogre marknadspriser
pa kraftpapper och greaseproofpapper, samt positiva
valutaeffekter. Yiterligare ett exempel pa affarsmodellens
styrka och det fortsatta fokuset pa operationell excellens ar
att EBITDA-marginalen 6kade fran 18,8 procent till

19,5 procent mellan 2017 och 2019, vilket motsvarar en
CAGR for EBITDA pa 9,8 procent under perioden. Bolagets
smarta investeringsstrategi i kombination med strikt fokus
pa nettordrelsekapitalet har resulterat i en hog kassakonver-
tering, vilken uppgick till 87,6" procent 2019 och en genom-
snittlig kassakonvertering pé 78,1 procent for perioden
2017 till 2019. Bolagets historiska tillvéxt har framst genere-
rats organiskt.

Flera méjligheter till tillvaxt

Initiativ fér organisk tillvéxt

Nordic Paper har en lang och framgéngsrik historia av att
implementera och realisera organiska tillvaxtinitiativ vilket
framgar av att nettoomséttningen uppnadde en CAGR pa
7,9 procent mellan 2017 och 2019. Bolaget har en tydlig
ambition att fortsatta leverera I6nsam omsattningstillvaxt
aven framover (se avsnittet "Verksamhetsdéversikt — Finan-
siella mal” fér mer information om Nordic Papers finansiella
mal). | bada segmenten pagéar och planeras fortlopande
forbattringar och initiativ som foljs upp pa ett strukturerat
satt pa koncernniva.

Nordic Paper har dvervagt flera investeringsmajligheter,
bade smé och stora, for att starka sin marknadsposition och
driva ytterligare tillvéxt. De pdgéende och beslutade investe-
ringarna uppgar till cirka 104,1 miljoner SEK. Dessutom
planerar Nordic Paper for ytterligare ett antal investeringar,
varvid en utbyggnad av bruket i Béckhammar utgdr den
stérsta planerade, dock ej annu beslutade, investeringen,
som forvantas uppga till cirka 1 200 miljioner SEK. Nordic
Paper har anstkt om ett nytt produktionstillstand fér Back-
hammar, vilket forvantas tillata en Gkning av massa- och
papperstillverkningen pa upp till 50 000 ton respektive
20 000 ton per ar?. Utbyggnadsplanerna i Backhammar
beréknas resultera i en 6kning av produktionskapaciteten
med cirka 5 000 ton papper och 50 000 ton massa. Dess-
utom forvéantas papperskapaciteten i Amotfors att Gka med
cirka 5 000 ton, som ett resultat av forbattrad massakvalitet i
Backhammar. Se avsnittet "Operationell och finansiell Sver-
sikt — pagdende och beslutade investeringar” och avsnittet
"Operationell och finansiell dversikt — planerade investe-
ringar” for mer information om Nordic Papers padgédende och
beslutade investeringar samt planerade investeringar.

Férvédrvsmdjligheter

Enligt Bolaget ar den globala marknaden for specialpapper
ytterst fragmenterad. Mot bakgrund av en sddan marknads-
struktur anser Nordic Paper att Bolaget &r val positionerat
for att dra nytta av potentiella mojligheter att véxa verksam-
heten genom att framgéngsrikt férvarva och integrera bolag
som passas in i Bolagets strategi.

Bolaget arbetar med att identifiera strategiskt lampliga
bolag och anser att det finns flera férvarvsmajligheter som
kan skapa varde. Nordic Paper soker framst efter horison-
tella forvarv, snarare an vertikala, och fokuserar pa sa
kallade "bolt-on”-férvarv. Bolaget tar alltid hansyn till det
strategiska mélet att behalla en valbalanserad och diversifie-
rad produktportfdlj och sdker darfor efter férvary som
forstarker erbjudandet inom befintliga eller naraliggande
produktgrupper med synergieffekter, eller som innebar en
expansion till nya geografiska marknader i Europa, Nord-
amerika och Asien. Se avsnittet "Verksamhetsdversikt —
Produkt- och geografisk expansion genom selektiva férvérv’
for mer information om Nordic Papers strategi for fusioner
och forvarv.

Strategi

Bolagets dvergripande strategiska ambition &r att uppna en
I6nsam tillvaxt och behalla sin ledande marknadsstallining
inom utvalda premiumnischsegment péa de globala markna-
derna for kraftpapper och greaseproofpapper som har
positiva tillvaxtutsikter, och som drivs av strukturella tillvaxt-
faktorer. Grundl&aggande for implementeringen av Bolagets
strategi ar affarskonceptet att erbjuda utvalda kunder hdg
kvalitet och service.

1) Kassakonvertering definieras som (EBITDA-investeringar-férandring i nettororelsekapital)/EBITDA.
2) Det utokade produktionstillstandet forutsatter att Bolagets anstkan beviljas av Mark- och miljisdomstolen.
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Erbjuda utvalda kunder hégkvalitativt papper och service
Nordic Paper inriktar sig p& kundsegment som har hdéga
krav nér det géller produktkvalitet och specifikationer.
Genom att erbjuda utvalda kunder hégkvalitativt papper
och service har Nordic Paper lyckats bygga upp langvariga
relationer med sina kunder. Nordic Paper avser att behalla
sina langvariga kundrelationer framéver, och har ett nara
samarbete med kunderna inom produktutveckling for att
sékerstélla ett konkurrenskraftigt produktutbud som
uppfyller kundernas behov. Strategin att genomféra
inkrementella forbattringar av produktportfolien baserat pa
kundernas preferenser maéjliggdr hallbar tillvaxt med bibe-
héllen I6Gnsamhet. Nordic Paper har ocksa som strategi att
selektivt expandera till néraliggande produktkategorier och
nya geografiska marknader, vilket majliggor fér Bolaget att
uppna korsforsalining och dka relevansen hos befintliga
kunder, samt dven hitta nya kunder.

Fortsatt marknadsledande stallining inom utvalda
nischsegment

Nordic Paper stréavar efter att behélla och stérka sin stéllning
som ledande leverantdr av hdgkvalitativa produkter, och
inriktar sig pa& premiumsegmenten av utvalda nischmarkna-
der. Bolaget kommer att fortsatta att rikta in sig p& véxande
och I6nsamma nischer dar Bolaget kan erbjuda kunderna
en konkurrensférdel i form av hog produktkvalitet, produkt-
egenskaper och service. Genom att fokusera pa Iénsamma
och véxande nischsegment samt bibehalla och starka

sin ledande marknadsstélining inom dessa segment ar
Bolagets uppfattning att man kommer att vara val
positionerat for att fortsatta generera hdga och stabila
marginaler 6ver tid.

Organisk tillvéaxt och 6kade marginaler genom strategiska
investeringar

Nordic Papers historiska tillvéxt har framst drivits organiskt,
vilket &ven fortsattningsvis kommer att utgodra ett viktigt
fokus i Bolagets strategi. Exempel pa framtida organiska
tillvaxtinitiativ inkluderar bland annat investeringar i befintliga
produktionsanlaggningar i syfte att 6ka volymtillvéxten, men
aven initiativ inriktade pa att minska kostnaderna och 6ka
marginalerna.

Bolaget har ocksa en tydlig ambition att fortsatta driva
sina bruk sa effektivt som maojligt, och utvarderar fort-
|6pande majligheterna att ytterligare effektivisera driften och
forbattra arbetssatten for att uppna ytterligare effektivise-
ringar i bruken.

Nordic Paper planerar att genomfdra ett antal investe-
ringar, som foérvantas bidra till Bolagets fortsatta organiska
tillvaxt. Som en del av investeringsprogrammet har Bolaget
ansokt om ett utdkat produktionstillstand for bruket i Back-
hammar, vilket forvantas ge Bolaget tillstand att 6ka massa-
och pappersproduktionen med upp till 50 000 ton respek-
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tive 20 000 ton per ar". Bolagets nuvarande investerings-
plan for att Oka kapaciteten i Backhammar uppgér till unge-
far 1 200 miljoner SEK och beréknas resultera i en 6kning av
produktionskapaciteten med cirka 5 000 ton papper och
50 000 ton massa per &r. Dessutom forvantas kapaciteten i
Amotfors att dka med 5 000 ton papper, som ett resultat av
forbattrad massakvalitet fran Backhammar. For att uppna
den nya produktionsnivan planerar Nordic Paper att inves-
tera i ett nytt renseri och i ombyggnationen av indunstnings-
anlaggningen pa Backhammars bruk, vilket férvantas gene-
rera flera férdelar. Bland annat férvantas det leda till 6kad
flexibilitet vid inkop av ved, minskade révarukostnader,
sénkta underhallskostnader och minskad mangd fukt i
barken. Sammantaget uppskattas investeringen i renseriet
och ombyggnationen av indunstningsanldggningen att
resultera i arliga kostnadsbesparingar pé cirka 60 miljioner
SEK fran slutet av 2022. Se avsnittet "Operationell och
finansiell éversikt — Planerade investeringar” fér mer
information om Nordic Papers planerade investeringar i
Backhammar.

Massabruket i S&ffle ar en av de &ldsta sulfitfabrikerna
som fortfarande &r i drift, vilket resulterar i relativt hdga
produktionskostnader jamfort med att kbpa massa externt.
En preliminér férstudie och analys som Bolaget gjort for att
Oka effektiviteten och sanka produktionskostnaderna tyder
pa att omfattande investeringar i form av en ny panna samt
betydande underhallskostnader skulle kravas for att fort-
sétta halla massabruket | Saffle i drift. Enligt Bolaget &r de
investeringar som krévs for att halla igang Séaffle massabruk
inte ekonomiskt férsvarbara, och Bolaget har darfoér
pabdrjat en utredning om en eventuell nedlaggning av
massabruket | Saffle. For att ersatta bortfallet av massa om
massabruket i Saffle skulle laggas ned, avser Nordic Paper
att kdpa in massan externt istéllet. Den inledande analysen
tyder pa att en nedlaggning av massabruket i Saffle skulle
minska de fasta kostnader med cirka 50 miljoner SEK
arligen. Se avsnittet "Operationell och finansiell Gversikt —
Planerade investeringar” fér mer information om Nordic
Papers eventuella framtida nedlaggning av Saffle massa-
bruk.

Produkt- och geografisk expansion genom selektiva
férvarv

Nordic Paper stravar efter att vaxa selektivt genom strate-
giska férvarv som ger tydliga synergier. Marknaden for
specialpapper &r fragmenterad och Bolaget utvarderar
fortlbpande forvarvsmojligheter for att stérka sitt erbjudande
och sin marknadsstélining. Enligt Nordic Paper finns det
flera attraktiva férvarvsmajligheter for att 6ka erbjudandet
inom befintliga eller nérliggande produktgrupper, och som
mojliggor expansion till nya geografiska omraden. Bolaget
soker efter intressanta forvarvsobjekt inom bade Kraft Paper
och Natural Greaseproof och strategin ar att fortsatta

1) Det utdkade produktionstillstandet forutsétter att Bolagets ansokan beviljas av Mark- och miljddomstolen.
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behélla en balanserad och val diversifierad produktportfol).
Nordic Papers forvarvsstrategi &r framst fokuserad péa sa
kallade "bolt on”-férvarv, och horisontella snarare an
vertikala forvarv. Nordic Paper har en flexibel organisation,
en kompetent ledning och en decentraliserad struktur, vilket
underlattar forvarv och integration av bade mindre och
stdrre bruk. Nordic Papers decentraliserade struktur innebar
ocksé att de forvarvade bruken kan drivas relativt fristdende,
vilket underlattar integrering av de férvarvade bruken.
Samtidigt kan Nordic Paper dra nytta av det férvarvade
bolagets kunskaper om den lokala marknaden.

Segmentstrategier

Kraft Paper

Nordic Papers ambition ar att behélla sin ledande
marknadsstélining som nischleverantér av hdgkvalitativt
kraftpapper. Bolaget avser att fortsatta fokusera pa befint-
liga produktsegment och att bygga langvariga relationer
med de framsta kunderna. Nordic Paper kommer ocksa att
fortsatta att framst rikta in sig pa den europeiska marknaden
for att behélla narheten till kunderna, vilket dkar majligheten
att bygga néra kundrelationer och erbjuda en stark service.
Bolaget avser &ven att selektivt expandera till nya marknader,
sasom Kina och andra delar av Asien-Stillahavsregionen.

Enligt Nordic Paper finns det mdjligheter att ytterligare
optimera produktmixen genom att skifta forsalining fran
nischsegment med hdgre priskanslighet, till snabbvaxande
nischsegment med hdg Ibnsamhet. Nordic Paper ser aven
en maojlighet i att ytterligare optimera volymer och produkter
inom den befintliga infrastrukturen, till exempel genom att
béttre utnyttja hela maskinbredden, dvs. genom sé kallad
trimning.

Nordic Paper kommer att fortsétta fokusera pa att gora
fortlbpande forbattringar i interna processer, till exempel
genom Okad digitalisering, forbattrade IT-funktioner och
arbetssétt for att dka effektiviteten samt mojliggora férbatt-
rad dataanalys som stérker kundrelationer, ger hdgre
leveranssakerhet, och majliggdr en battre kundservice, till
exempel genom att ge kunder access till webbportalen
dygnet runt genom sa kallad EDI (Electronic Data Inter-
change).

Nordic Papers planerade investeringar i Backhammar
férvantas leda till ©kade volymer och driva framtida tillvaxt.
Det nya produktionstillstandet forvantas tillata en Gkning av
massa- och papperstillverkningen pa upp till 50 000 ton
respektive 20 000 ton per ar."

Natural Greaseproof

Nordic Paper &r global ledande tillverkare av naturligt
greaseproofpapper?. Bolagets méal &r att ytterligare stérka
denna position och fortsatta utveckla nya kundidsningar.
Enligt Nordic Paper finns det mojlighet att oka volymerna pa
utvecklade marknader genom att ytterligare lyfta fram
héllbarhetsaspekterna hos Bolagets naturliga greaseproof-
papper, genom att positionera sig som en leverantor av
papper utan potentiellt skadliga fluorkemikalier.¥ Som en del
av denna strategi avser Nordic Paper att fortsatta utveckla
sina papper for bakformar och livsmedelsférpackningar som
ett svar pa den globala skiftningen i efterfrdgan som sker
fran plast till mer hallbara alternativ. Nordic Paper stravar
ocksaé efter att Oka forsaljningen genom att selektivt expan-
dera till mindre utvecklade marknader, samt att starka sin
service differentiering genom att utveckla férbattrade IT
|dsningar som stddjer automatiserade datadrivna processer.

Nordic Papers ambition &r att fortsétta att vaxa i Europa
och Nordamerika, och samtidigt fortsétta bygga upp sin
position p& marknaden i Asien-Stillahavsregionen. | Europa
kommer Nordic Paper att fokusera pé att véxa mer inom
den professionella delen av matsektorn. | Nordamerika
kommer Nordic Paper framst att fokusera sina insatser pa
att 6ka marknadsandelen for bakformar, livsmedelsforpack-
ningar och bakplatspapper inom detaljhandeln. Bolaget ser
aven en potential att dra nytta av sina relationer med
Shanying International for att skapa nya méjligheter i Kina
och dvriga Asien-Stillahavsregionen.

Nordic Paper avser att fortsatta fokusera pa kontinuerlig
produktutveckling i néra samarbete med kunder och leve-
rantorer. Fokus kommer fortsatt att framst ligga pé att géra
stegvisa forbattringar av befintliga produkter genom att
forbéttra papprets kvalitet och egenskaper. Exempel pa
produktutvecklingsomraden ar stegvisa forbéttringar av
release-egenskaper hos bakformar, férbattringar av
papprets laminerings-, bestryknings- och tryckegenskaper,
och fortsatt arbete med forbattrade massaegenskaper for
att ytterligare forbéattra barridregenskaperna.

Nordic Paper amnar fortsatta att framst rikta in sig pa
den lag-cykliska och véxande livsmedelsindustrin. Globala
megatrender, till exempel befolkningstillvaxt och en dkning
av konsumtionen av fardiglagad mat samt av antalet kaféer,
forvantas driva en langsiktig hallbar tillvaxt i livsmedels-
produkter. Nordic Paper stravar ocksa efter att leverera
bade till detaljhandeln (matlagning i hemmen) och den
professionella sektorn (foodservice industrin) for att skapa
en bra efterfragebalans.

1) Det utdkade produktionstillstandet forutséatter att Bolagets anstkan beviljas av Mark- och miljddomstolen.

2) Enligt Fisher International Marknadsundersékning.

3) Fortsatt volymtillvaxt forutsatter att man lyckas goéra de investeringar som kravs.
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Finansiella mal
Nedanstéende finansiella méal utgor framéatriktade uttalanden som baseras pé ett antal uppskattningar och antaganden och &r
foremal for risker och osékerhetsfaktorer. Nordic Papers faktiska resultat kan skilja sig vasentligt frdn vad som explicit uttrycks
eller uttrycks indirekt i dessa framétblickande uttalanden till f6ljd av ett flertal faktorer, varav vissa ligger utom Koncernens
kontroll. Nordic Papers verksamhet, Idnsamhet samt branschens utveckling och den makroekonomiska miljé dar Nordic
Paper bedriver verksamhet kan skilja sig véasentligt frAn dessa, och vara mer negativt &n vad som antogs nér de finansiella
malen som presenteras nedan fastlades. Dessutom kan oférutsedda handelser, vare sig de &r inom eller utom Nordic Papers
kontroll, ha en negativ paverkan pé de faktiska resultat som Koncernen uppnéar under framtida perioder oavsett om dessa
antaganden visar sig vara korrekta eller inte. Se avsnitten "Riskfaktorer” och "Viktig information till investerare — Framatriktade
uttalanden”.

Nordic Papers styrelse har beslutat om foljande finansiella mal for Bolaget.

Mal Beskrivning
Tillvaxt Den éarliga nettoomsattningstillvéxten skall langsiktigt uppga till 2—4 procent.
2-4%
| tilldgg avser Nordic Paper att véxa opportunistiskt genom selektiva forvarv.
EBITDA-marginal EBITDA-marginal skall pa medellang sikt uppga till ungefar 20 procent.
~20%
Nettoskuld / EBITDA Nettoskuld i forhallande till EBITDA skall gj 6verstiga 2,5x.
<2,5x
Nettoskulden i forhallande till EBITDA kan emellertid Gverstiga 2,5x temporart, exempelvis i samband med
forvarv.
Utdelningspolicy Utdelningen skall uppga till ungefar 50-70 procent av arets resultat.
50-70%

Den foreslagna utdelningen skall ta hansyn till Nordic Papers finansiella stéllning, likviditet, framtida investe-
ringsbehov samt gernerella makroekonomiska och operationella forhallanden.
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Beskrivning av Nordic Papers verksamhet
Nordic Paper bedriver sin verksamhet i tvé segment — Kraft Paper och Natural Greaseproof — som bada erbjuder hogkvalitativt
papper som kan anvandas i en mangd olika férpackningslésningar och for industriellt bruk.

Segmentdversikt

Kraft Paper Natural Greaseproof

MG papper Sack / MF papper Bakplatspapper Bakformar
4] = Ba 7N = P - . -— - -

'

Mellanlaggspapper"
.

Foérpackningar Laminatpapper Barridrpapper

Nettoomsattning 2019?: 1 855 miljioner SEK Nettoomsattning 20192: 1 412 miljoner SEK
EBITDA 2019%: 27,2% EBITDA 2019%: 12,1%
Sald pappersvolym 2019%: 197 kton Sald pappersvolym 2019%: 68 kton
Framsta styrkor: Framsta styrkor:
e HOog styrka (papper baserat pa jungfrulig langfioer) ® Releaseegenskaper

0g styrka {papp pajungirlig lang e Varme- och frystaligt
o Hog tojbarhet .

o e Vatstyrka
e Vatstyrka f I

R s s o Inga tillsatta fluorkemikalier
® Hog serviceniva Y L,

® Hog serviceniva
Nettoomséattning® EBITDA?Y Sald pappersvolym?

M Natural Greaseproof M Kraft Paper B Natural Greaseproof M Kraft Paper B Natural Greaseproof M Kraft Paper

1) Syftar till mellanlaggspapper for stalindustrin.

2) Nettoomsattning fére koncernelimineringar.

3) EBITDA fore koncernelimineringar och andra koncernrelaterade kostnader.

4) Fakturerad volym. Fér segmentet Kraft Papper exkluderas den sélda massavolymen.
5) Beréknat baserat pa nettoomséttning efter Koncernelimineringar.

54 Inbjudan till férvarv av aktier i Nordic Paper Holding AB (publ)



Kraft Paper

Nordic Paper erbjuder ett starkt, oblekt kraftpapper av hég
kvalitet i huvudsak for industribruk, till exempel i forpack-
ningsloésningar for livsmedel och byggnadsmaterial.
Ravaran, jungfrulig langfiber, &r idealisk for att skapa

starkt papper av hog kvalitet och anvands for att tillverka
Nordic Papers kraftpapper. Det kalla klimatet i Skandinavien
ar gynnsamt eftersom skogarna vaxer ldngsamt vilket gor

Produktdversikt Kraft Paper

Verksamhetsdversikt

att vedravaran far extra l&nga och starka fibrer. De tva kraft-
pappersbruken i Backhammar och Amotfors producerade
148 kton respektive 43 kton oblekt papper och férséljiningen
av oblekt papper uppgick totalt till cirka 197 kton 2019.
Nordic Papers segment Kraft Paper riktar sig framst ill
industri- och byggnadssektorerna. Kraft Paper har en hdg
diversifiering bade i produkter och anvandningsomraden,
vilket ger motstandskraft mot cyklicitet.

Kraft Paper

Forséljningsférdelning per produkt (2019)

M MG papper
Mellanléggspapper

M Ssck/MF papper
W Absorbent kraftpapper
Ovrigt?

Forsaljningsférdelning per geografi (2019)

M Europa M Asien-Stillahavsregionen

B Mellandstern och Afrika Nordamerika

Latinamerika®

1) Kategorin “Gvrigt” inkluderar elektrotekniskt kraftpapper, spinnpapper och massa.
2) Latinamerika &r mindre an 1%.

Séckpapper och MF-papper

Nordic Papers sackpapper och MF-papper kdnnetecknas
av hog elasticitet och rivstyrka och anvands i produktionen
av sackar och andra forpackningslésningar, bade for
livsmedel och for andra anvandningsomraden. Sack-
papprets styrka minskar den mangd emballage som kravs.
Nordic Papers flexibla produktionsprocesser gor det mojligt
att producera en mangd olika kombinationer av tdjbarhet,
styrka, vatstyrka och porositet. Pappret anvands for livs-
medelsférpackningar (t.ex. potatis- och mjdlséckar), bygg-
nadsmaterial (t.ex. cementsackar), kemikalieférpackningar
och komposterbara pasar. De framsta kunderna inkluderar
konverterare och handelshus.

MG-kraftpapper

Nordic Paper tillverkar oblekt MG-kraftpapper som kanne-
tecknas av hog styrka, tryckbarhet och hallbarhet, och en

glansig yta. Pappret anvands i produktionen av barkassar,
omslagspapper, laminat- och skyddspapper.

Mellanléggspapper for stalindustrin

Mellanlaggspapper for stalindustrin anvands for att skydda
ytan pa rostfritt stal och aluminium fran friktion och skada
mellan platar och band. Mellanlaggspapper for stalindustrin
séljs framst till stlproducenter.

Absorbent kraftpapper

Nordic Papers absorbenta kraftpapper med hdg absorp-
tionsférmaga anvands i manga produkter for byggnation
och mobeltillverkning, dar impregnerat absorbent kraft-

papper pressas mot substrat, till exempel plywood. Impreg-
nerat absorbent kraftpapper skapar en hard och héllbar yta.
Plywood tillverkad med Nordic Papers impregnerade
papper anvands bland annat i formar for gjutning av betong
och i laminatgolv. Pappret anvands ocksa for celler i luft-
fuktare och klimatkontrollsystem, &ven sddana som ofta
anvands i stall fér uppfédning av boskap och faglar. De
framsta kunderna inkluderar impregneringsforetag och
laminattillverkare.

Ovriga kvaliteter

Ovriga kvaliteter inkluderar elektrotekniskt papper, spinn-
papper och massa. Elektrotekniskt papper anvands i
isolering av elektriska komponenter. En sarskild rengérings-
process avlagsnar orenheter och laddade joner frdn den
massa som anvands till elektrotekniskt papper, vilket
resulterar i ett papper med lag konduktivitet som ar perfekt
for isolering av elektriska komponenter. Anvandnings-
omraden inkluderar kablar, transformatorer och elektriska
laminat. De framsta kunderna inkluderar kabel- och
transformatortillverkare. Spinnpapper anvands framst for
tillverkning av mébler genom att spinna pappersrremsor till
rep. Spinnpapper kan ocksa anvandas som garn till tyger
och vid tillverkning av t&ndstickor. Massa anvands for den
interna pappersproduktionen, dverskott av massan som
produceras i Backhammar séljs externt.
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Naturligt greaseproofpapper

Nordic Paper erbjuder naturligt greaseproofpapper av hdg
kvalitet, som &r certifierat for tillredning, forpackning och
forvaring av mat. Produkterna haller hdg kvalitet och
uppfyller hdga specifikationskrav vad géller till exempel fett-
resistenta egenskaper, releaseegenskaper, vatstyrka,
varme- och frysbestandighet. Nordic Papers naturliga
greaseproofpapper &r helt fritt fran tillsatta fluorkemikalier i
motsats till konkurrerande fettresistenta produkter. Fluor-
kemikalier ar en stor familj med kemikalier varav vissa
sammansattningar visat sig vara halsovadliga. Bolaget
erbjuder bade blekt och oblekt naturligt greaseproofpapper.
Tack vare tillgdngen pé oblekt massa frdn Bolagets kraft-

Produktdéversikt Natural Greaseproof

Natural Greaseproof

pappersproduktion kan Nordic Paper erbjuda oblekt natur-
ligt greaseproofpapper som ar mer tilltalande an blekt
papper for de kunder som har héllbarhet som ett viktigt
urvalskriterium. Majoriteten av Nordic Papers naturliga
greaseproofpapper séljs till livsmedelsindustrin.

De tva pappersbruken Séffle och Gredker, producerade
30 kton respektive 37 kton oblekt och blekt papper, och
sélde sammantaget cirka 68 kton naturligt greaseproof-
papper 2019. Bakplatspapper och bakformar utgér de
storsta produktkategorierna, och motsvarar 72 procent
respektive 21 procent av Natural Greaseproofs netto-
omsattning.”

Forsaljningsfordelning per produkt (2019)

Forsaljningsfordelning per geografi (2019)

Il Bakplatspapper M Bakformar M Europa B Nordamerika
M Ovrigt? M Asien-Stillahavsregionen Mellanéstern och Afrika
M Latinamerika?
1) Kateogrin “dvrigt” inkluderar férpackningar, barridrpapper och laminatpapper.
2) Latinamerika ar mindre an 1%.
Bakplatspapper Bakformar

Bakplatspapper ar ett biologiskt nedbrytbart och kompos-
terbart naturligt greaseproofpapper som kan vara silikon-
behandlat och har utmarkt varmestabilitet. Bakplatspappret
anvands av professionella bagerier och livsmedelstillverkare,
men aven for matlagning och bakning i hemmen. Bakplats-
pappret har utvecklats for att underlatta och effektivisera
tillagningen och minimera rengéringen. De framsta
kunderna inkluderar konverterare, distributérer/grossister
och tillverkare av fardigmat.

Nordic Papers bakformspapper &r tillverkat i en special-
kvalitet som ger bakformen bra stabilitet samt en utmarkt
barriér mot fett och fukt. Pappret finns i manga farger,
kvaliteter och format. Pappret séljs framst till konverterare av
industriella bakformar.

1) Avser den érliga nettoomséttningen for Natural Greaseproof-verksamheten for rékenskapsaret 2019.
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Ovrigt

Ovrigt inkluderar specialpapper, till exempel livsmedels-
férpackningar, barriarpapper och byggnadslaminat.
Livsmedelsférpackningar anvands som emballage till fardiga
matratter som kan varmas i ugn samt frysas. Livsmedels-
férpackningar séljs framst till féretag som tillverkar férpack-
ningar for livsmedel och fardigmat. Barriarpapper anvands

for att forpacka smor, kétt och andra feta livsmedel, men
ocksa som syrebarridr. Produkterna kan lamineras for att
forbattra barridregenskaperna. De framsta kunderna
inkluderar konverterare och lamineringsféretag. Byggnads-
laminat anvands vid tillverkning av hégtryckslaminat som
anvands i mdbler, golv och kok. Produkterna séls till
laminattillverkare.
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Férsaljning och distribution (route-to-market strategi)
Nordic Papers produkter saljs till kunder via tre olika typer av
forséliningskanaler: direkt via Nordic Papers séljrepresen-
tanter, via férséljiningsagenter eller via handelshus. Forsalj-
ningsagenter och handelshus anvands som ett komplement
till Nordic Papers séljrepresentanter som ytterligare kanaler
for att né fler kunder. Forsaljningsagenter fungerar som
férsta interaktionspunkt for kunderna och hanterar en del av
administrationen, men de har inga befogenheter nér det
géller pris- eller volymférhandlingar, som férhandlas direkt
av Nordic Papers séljrepresentanter. Handelshusen
ansvarar dock sjélva for férhandling av kontrakt direkt

med slutkunden.

De tva segmenten, Natural Greaseproof och Kraft Paper,
skiljer sig nagot vad géller respektive route-to-market strate-
gier, vilket speglar att marknadsdynamiken skiljer sig mellan
segmenten. Kraftpapper séljs frdmst pa den europeiska
marknaden. Naturligt greaseproofpapper har ett hogt varde
per ton och séljs globalt.

Nordic Papers position i vardekedjan

Integrering bakat

Skogsbruk

N

DICPAPER))

NORDICPAPER)) ————

Massaproduktion Pappersproduktion

Oversikt 8ver Nordic Papers virdekedja

Nordic Paper fokuserar pa produktion av massa och
papper. Bolaget koper ravara fran leverantérer, framst lang-
fibrigt material fran narliggande skandinaviska skogar. Andra
insatsmaterial som kdps in &r kemikalier, energi och en viss
andel extern massa (se avsnittet "Operationell och finansiell
Oversikt — Rorliga kostnader” for detaljerad information om
ravaror som kops in). Ravarorna anvands i produktionen av
massa och papper, som senare saljs till Nordic Papers
kunder, framst konverterare och i viss utstrackning direkt till
grossister?.

Den interna massaproduktionen &r avgoérande for att
kunna 6ka kostnadskontrollen, eftersom massapriserna ar
mycket volatila.

Inom segmentet Kraft Paper séljer Nordic Paper sitt
papper framst till oberoende férpackningskonverterare, som
konverterar Nordic Papers papper till fardiga slutprodukter.
Det &r en fordel f6r Nordic Paper att vara en oberoende
leverantor, eftersom man da inte konkurrerar med sina
egna kunder. Inom segmentet Natural Greaseproof séljs
cirka 15 procent av pappret i arkform direkt till grossister,
medan 85 procent séljs till konverterare?.

Integrering framat

Distributor Slutkund

Foérpackningskonvertering

r inte med sina kunder och foki

Nordic Paper konk

1) lllustrationen nedan visar inte att Nordic Paper har viss konverteringsverksamhet inom segmentet Natural Greaseproof, vars forsaljning star for 15 procent av
Natural Greaseproofs omsattning och dar produkterna séljs direkt till grossister. Resterande 85 procent avser forsaljning till konverterare.

2) Avser Natural Greaseproofs nettoomséattning fér rakenskapséret 2019.
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Ink&psstrategi

Nordic Paper har en centraliserad inkdpsfunktion for alla
bruken. Inkdpsorganisationen ansvarar for att sékerstélla en
stabil tillgang till produkter och tjdnster med réatt kvalitet och
till konkurrenskraftiga priser, samt att sékerstélla att leveran-
térerna uppfyller kraven i Nordic Papers uppférandekod for
leverantorer.

For att sékerstalla en stabil tillgang till kritiska produkter
och tjanster ar det avgdrande att man identifierar och
kontrakterar med en diversifierad leverantdrsbas med fler &n
en leverantdr per artikel.

Nordic Paper har cirka 1 700 aktiva leverantorer, varav
Over 95 procent finns i Skandinavien (framst i Sverige och
Norge). Icke-skandinaviska leverantérer ar framst europe-
iska leverantorer av transporttjanster. Innan anlitande av en
ny leverantdér med direkt paverkan pa produktionen eller
som har en kontraktslangd som &verskrider ett ar, gérs en
leverantorsutvardering. Nordic Paper genomfoér regel-
bundna leverantdrsutvarderingar for att félja upp leveran-
térsbasens formaga att uppné Nordic Papers forvantningar.
Arligen granskas leverantérer som har en kritisk paverkan
pé slutprodukt, kvalitet och service, och som har en viss
omfattning och frekvens av inkop.

Inkép av ved

Majoriteten av Nordic Papers inkdp avser massaved och
flis. Nordic Papers totala inkdp av ved och flis uppgick 2019
till cirka en miljion m3fub, som anvands i massaproduktionen.
Nordic Paper har inga egna skogstillgangar, utan koper all
skogsravara till produktionsprocessen frn externa leveran-
torer. All inkdp av ved och flis hanteras centralt inom Bolaget
och stérsta delen kops in frén professionella lokala leveran-
torer, vilket ger tillgang till hogkvalitativ langfibrig ved, och
medfor korta ledtider samt Idga transportkostnader.

Nordic Paper kdper ved som &r FSC- och/eller PEFC-
certifierad enligt kundernas preferenser.

Det finns flera olika faktorer som kan péverka vedtill-
géngen pa& marknaden, allt frdn vadermonster och sésongs-
variationer till skogsindustrins konjunktur. Nordic Paper har
en tydlig strategi nar det galler att hantera dynamiken och
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sakerstélla en konstant vedférsdrjning till produktionen.
Nordic Paper foljer aktivt och pa en daglig basis forand-
ringar i marknadsforhallanden for att kunna agera snabbt
och justera sina inkop om sé behdvs. Nordic Papers
flexibilitet och decentraliserade struktur ar avgoérande for
Nordic Papers forméga att agera snabbt pa &ndrade
marknadsvillkor.

Nordic Paper har under &rens lopp lyckats bygga upp
l&ngvariga relationer med sina leverantérer, vilket ar
avgorande for att kunna sékerstélla en stabil vedfdrsdrining
under cykeln. Nordic Paper stravar alltid efter att férhandla
fram villkor som ar gynnsamma béde fér Nordic Paper och
for leverantdren, vilket skapar goda forutsattningar for ett
langsiktigt samarbete. Nordic Paper anser &ven att man har
en bra mix av stora och sma leverantorer, vilket bidrar till en
stabil vedforsorining.

Inkép av energi

Nordic Papers bruk behdver energiférsorining, till exempel
el och anga, for att kunna fungera. Angan kan antingen
produceras pa plats genom férbranning av branslen i en
panna eller, som ar fallet i Amotfors, kopas in fran en narlig-
gande extern leverantdr. Branslen kan vara biobranslen,
olika typer av olja, déribland bioolja, eller naturgas. | Amot-
fors kops angan in fran Amotfors Energi AB, ett féretag som
Nordic Paper &ger till 37,6 procent. Foretaget driver en
kombinerad varme- och kraftanlaggning i anslutning till
Amotfors bruk. Anlaggningen producerar anga, varme och
el baserat pa forbranning av hushallsavfall. Storsta delen av
den energi som produceras levereras till Nordic Paper, men
Amotfors Energi AB levererar ocksa varme till tatorten
Amotfors. Cirka 75 procent av den energi som forbrukas i
Amotfors bruk kommer fran Amotfors Energi AB. Nordic
Paper och Amotfors har ett avtal som |6per till 2022 med
mdjlighet till forlangning till 2028, vilket sakerstéller tillracklig
och kostnadseffektiv energiférsorjning till bruket. For ytter-
ligare information om avtalet med Amotfors Energi AB, se
avsnitt "Legala fragor och kompletterande information —
Avtal — Energiférsérjningsavtal med Amotfors Energi AB”.
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Produktion
Nordic Paper ligger strategiskt beldget i hjartat av Skandina-
vien, ett omrade som kénnetecknas av gynnsamma forhél-
landen for vedinkdp med tillgang till lAngfibrig ved. Det kalla
klimatet i Skandinavien gor att traden vaxer ldngsamt, vilket
ger starka, l&nga fibrer och mojliggor tillverkning av starkt
papper. Placeringen ar ockséa gynnsam ur leverantors-
synpunkt, eftersom ménga svenska ved- och massa-
leverantdrer ligger i omradet.

Nordic Papers produktion av massa och papper ager
rum i de fyra produktionsanlaggningarna — Saffle, Back-
hammar och Amotfors i Sverige och Gredker i Norge. De tva

(1) Bacinammar

Kraft Paper
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bruken i Saffle och Gredker fokuserar pa tillverkning av
naturligt greaseproofpapper, medan bruken i Amotfors och
Backhammar fokuserar pa tillverkning av kraftpapper. Alla
fyra bruken ligger inom en 25-milsradie fran varandra, vilket
mojliggdr effektiv ledning och driftssynergier. Dessutom ar
Séaffle och Backhammar integrerade massa- och pappers-
bruk, och levererar massa internt till Amotfors och Gredker.
Enligt Bolaget uppgar Nordic Papers sammanlagda arliga
produktionskapacitet till 286 kton papper. Bruken har en
effektiv produktionsstruktur och har erhallit flera certifikat,
daribland ISO 9001, ISO 22000, FSC, PEFC, biologiskt
nedbrytbart papper (RISE), Svanen och Ecolabel.
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Produktionsanldggningar

Etablerat: 1871 (nuvarande struktur pa bruket 1956)

Beskrivning: Huvudkontor. Integrerat massa och pappersbruk som producerar oblekt kraft-
papper. Sulfatmassa levereras till Amotfors bruk samt Saffle bruk och dverskottsmassa sdljs
externt

Affarsomrade: Kraft Paper

Antal pappersmaskiner: 2

Pappersproduktionskapacitet: 159 kton per ar (kraftpapper)
Massaproduktionskapacitet: 230 kton per ar (oblekt sulfatmassa)

Produkter: Sack och MF papper samt MG papper

Certifikat: ISO 9001, FSC®, PEFC

Etablerat: 1896

Beskrivning: Pappersbruk med unika pappersmaskiner som producerar oblekt kraftpapper.
Oblekt sulfatmassa levereras fran Backhammar bruk

Affarsomrade: Kraft Paper

Antal pappersmaskiner: 2

Pappersproduktionskapacitet: 50 kton per ar

Massaproduktionskapacitet: Ej tilampligt

Produkter: Mellanlaggspapper for stalindustrin och absorbent kraftpapper

Certifikat: ISO 9001, FSC®, PEFC

Etablerat: 1883

Beskrivning: Integrerat massa och pappersbruk som producerar naturligt greaseproof-
papper. Oblekt sulfatmassa levereras fran Backhammar bruk samt kops externt. Blekt sulfit-
massa produceras internt och levereras till Gredker bruk

Affarsomrade: Natural Greaseproof

Antal pappersmaskiner: 2

Pappersproduktionskapacitet: 33 kton per ar

Massaproduktionskapacitet: 25 kton per ar (blekt sulfitmassa)

Produkter: Bakplatspapper, bakformar och forpackningar

Certifikat: ISO 9001, ISO 22000, FSC®, PEFC och Svanen

Etablerat: 1905

Beskrivning: Pappersbruk som producerar naturligt greaseproofpapper. Massa levereras
fran Saffle bruk (blekt sulfitmassa) samt fran externa leverantérer.

Affarsomrade: Natural Greaseproof

Antal pappersmaskiner: 2

Pappersproduktionskapacitet: 44 kton per ar

Massaproduktionskapacitet: Ej tillampligt

Produkter: Bakplatspapper, bakformar och barridrpapper

Certifikat: ISO 9001, ISO 22000, FSC®, PEFC och Svanen
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Nordic Papers massabalans och férdelar med integrerad
massaproduktion

Massa anvands som insatsmaterial i pappersproduktionen.
Nordic Paper har en integrerad massaproduktion i Back-
hammar och Séffle bruken som aven levererar massa internt
till de andra bruken. Den oblekta massan som produceras i
Backhammar levereras internt &ven till Amotfors och Séffle
medan den blekta sulfitmassan som produceras i Séffle

Oversikt 6ver Nordic Papers massabalans 2019

Massabalans 2019 (kton)

Produktion av massa

Backhammar

&ven levereras internt till Gredker. Overskottet fran den
interna massaproduktionen saljs till den externa marknaden.
Nordic Paper kdper ocksé viss massa utifran, framst nordlig
blekt barrsulfatmassa (NBSK-massa). Figuren nedan visar
olika massafléden och illustrerar att Nordic Paper pa
koncernniva nastan ar massaneutralt. 2019 var Nordic
Papers nettoexponering mot extern massa endast 31 kton.

Forséljning av
massa externt
7 kton

Anvéndning av massa

223 kton

Backhammar

Amotfors

Siffle
24 kton

Kop av extern massa
38 kton

- Internt fldde av massa Kép av extern massa

Eftersom Bolaget har en integrerad massa- och pappers-
produktion &r Nordic Paper pa koncernniva nast intill
massaneutralt dver tid. Den integrerade massaproduktionen
medfor flera fordelar:

® Begransar exponeringen mot volatila massapriser:
integrerad massaproduktion minskar Nordic Papers
exponering mot volatila massapriser och ar avgérande for
Okad kostnadskontroll.

® Hdg produktkvalitet och kontroll 6ver produktions-
processen: fullstandig kontroll éver produktionsproces-
sen sakerstéller hog produktkvalitet. Det minskar ocksa
beroendet av externa leveranttrer, och sékerstaller en
hog tillforlitlighet av leverans.
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31

Greaker

- Forsélining av massa externt

® Hoég grad av sjalvférsdrjning inom energi: massa-
produktion ger ett energidverskott, som kan anvandas i
produktionen av papper.

® Minskar energikonsumtionen: massan kan anvéndas
direkt i papperstillverkningsprocessen och behdver inte
torkas forst, vilket sparar energi.



Logistik

Nordic Papers logistikmodell hanteras pé koncernniva med
mindre skillnader mellan segment och bruk. Nordic Paper
har ingen egen fordonsflotta med lastbilar och forlitar sig helt
pé extern logistik.

Inkommande logistik omfattar révaror, till exempel fiber
och kemikalier, som transporteras till produktionsanlagg-
ningarna med lastbil. Leverantdrerna som levererar révaror
ar ansvariga for den inkommande logistiken och har
tecknat kontrakt med tredjepartsleverantorer av logistik.
Alla produktionsanlaggningar har intern lagerkapacitet och
alla enheter utom Amotfors har dessutom externa lageri
narheten av bruken. Nordic Paper tillverkar mot order med
utkontrakterad logistik, vilket begrénsar lagernivéerna och
minskar risken for inkurant lager.

Nordic Paper ar ansvarigt for de utgdende leveranserna,
vilket innefattar produkter som transporteras till férpack-
ningskonverterare och distributdrer, via tredjepartsforetag
inom lastbil- och fartygstransport. Huvuddelen av de
produkter som transporteras med lastbil hamnar i
Skandinavien och Centraleuropa. Sjdfrakt av produkter
sker via Goteborg (Sverige) och Fredrikstad (Norge), dar
produkterna flyttas fran lastbilar till containrar och vidare
via fartyg.

IT

Nordic Papers [T-infrastruktur och plattformar administreras
centralt. Koncernens delade 6vergripande system och
applikationer administreras fran Backhammar. Det finns
ocksé en IT-infrastruktur i varje produktionsenhet for
specifika lokala anvandningsomraden, i huvudsak produk-
tionsrelaterade IT-I6sningar. Nordic Papers produktions-
anlaggningar &r sammankopplade via Nordic Papers
natverk (DATANET) som har tradlos redundans (4G). Som
en del av den kontinuerliga utvecklingen av Nordic Papers
produktionsinfrastruktur arbetar bolaget aktivt med utvarde-
ring av nya eller uppgraderade [T-I6sningar for att om majligt
mer effektivt stddja bolagets interna processer.

Nordic Paper anvander en systemldsning (CSM) fran
ABB som processtdd fran order till leverans: orderhantering,
produktionsplanering, sparbarhet i produktionen, leverans
och fakturering. Nordic Paper anvander &ven en system-
I6sning (ERP) fran IFS for sparning och planering av
ekonomi, inkop, forrad och underhall.

Hallbarhet

For Nordic Paper &r héllbarhet en integrerad del av affars-
erbjudandet. Bolagets produktionsprocess borjar med
fornybar révara fran ansvarsfullt forvaltade lokala skogar.
Resurseffektivitet &r alltid avgérande och slutprodukterna
fyller slutkundernas behov dver hela varlden och kan anvan-
das som alternativ till plast. Verksamheten bedrivs med stor
hansyn till medarbetare, kunder och andra intressenter.
Modellen har sett likadan ut i mer &n hundra ar i Nordic
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Papers bruk, men Bolaget arbetar fortldpande med forbatt-
ringar for att ytterligare 6ka den positiva inverkan i framtiden.
For perioden 2018-2023 har Nordic Paper identifierat
de tre viktigaste hallbarhetsomradena som organisationen
bor hantera, folja upp och kommunicera: hallbar arbetsmiljo,
ansvarsfull produktion och hallbart affarsuppférande.

Hallbar arbetsmiljé

Nordic Paper stravar efter att skapa en séker arbetsmiljo
med friska och valméende medarbetare, dar mangfald och
inkludering ar ledord. En medarbetarenk&t genomférs varje
ar for att mata och félja upp hur medarbetarna upplever sin
arbetsmiljo.

Under de senaste aren har trenden varit positiv nar det
géller att 6ka narvaron pa arbetsplatsen. Sjukfranvaron
sjonk fran 4,7 procent 2018 till 4,1 procent 2019. Daremot
nédde Nordic Paper inte sina méal under 2019 gallande
arbetsrelaterade olyckor. Antal arbetsrelaterade skador,
som ledde till sjukfranvaro av varierande allvarlighetsgrad, i
Nordic Papers verksamhet dkade fran 13 till 16 mellan 2018
och 2019. Ett antal atgérder har vidtagits for att skapa en
sékrare arbetsmiljo, varav ett exempel &r en sékerhetsutbild-
ning som 98,5 procent av alla medarbetare deltog i 2019.

Nar det galler jamstalldhet mellan kdnen bestér Nordic
Papers stammovalda styrelse av lika manga man som
kvinnor. Bolaget har en kvinnlig VD och av de 32 hogst
uppsatta cheferna i Bolaget ar 40 procent kvinnor, vilket
klart Gverstiger de 21 procent som ar genomsnittet for
kvinnliga medarbetare i svensk massa- och pappers-
industri?.

Ansvarsfull produktion

Nordic Paper stravar efter att minska paverkan fran sin
produktion ur ekonomiska, sociala och miljdmassiga
aspekter.

Det borjar med inkdp av ravaror da Nordic Paper &r
FSC- och PEFC-certifierat och kan darfér tillgodose kunder-
nas efterfragan pa certifierade produkter. Den massaved
och flis som Nordic Paper férbrukar kops in lokalt. Den
genomsnittliga strdckan som massaved transporterades till
Nordic Paper 2019 var 65 km.

Nordic Papers produktionsprocesser har en paverkan
pé miljién, exempelvis genom utslapp i luft och vatten. Det
ar Nordic Papers ambition att kontinuerligt minska den
negativa paverkan pa miljon, och Bolaget arbetar darfér
fortldpande med att férbattra verksamheten.

Nér det galler paverkan pé klimatférandringar resulte-
rade Nordic Papers samlade aktiviteter under 2018 i utslapp
om cirka 107 000 ton fossila CO,e. Av dessa totala utslépp
harror drygt halften frdn Nordic Papers egen produktion
(scope 1) eller fran inkopt el och &nga (scope 2). Utsldppen
under scope 1 och scope 2 motsvarar cirka 224 kg CO,e
per ton produkt.

1) Féreningen Skogsindustrierna, 2020-06-04: https://www.skogsindustrierna.se/hallbarhet/jamstalldhet-och-mangfald;/.
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Sedan 2003 har den direkta forbrukningen av fossil olja i
Backhammars bruk minskat med 90 procent och uppgar i
dag till cirka 1 500 ton per ar. ,&tgérder vidtas i hela proces-
sen for att ytterligare minska utslappen, som ett exempel vid
inkdp av transporttjanster. Som en illustration transporteras
sedan 2018 huvuddelen av alla kraftpappersprodukter som
sdljs till ltalien med jarnvagsfrakt, vilket leder till lagre utslapp
jamfort med lastbilsfrakt.

Aven nar det géller det vatten som anvands i produk-
tionsprocessen har Nordic Paper vidtagit atgarder for att
minska férbrukningen, och Gvervakar kontinuerligt utslép-
pens kvantitet och kvalitet. Nordic Papers aktuella vatten-
forbrukning uppgick 2019 till 21,9 miljioner m?, i huvudsak
ytvatten, vilket betyder att inga vasentliga mangder grund-
vatten anvands i Nordic Papers produktionsprocesser.

Hallbart affarsuppférande

Nordic Paper ar beroende av relationer med manga intres-
senter, déribland medarbetare, leverantérer och kunder.
Méanga av dessa relationer har varat mer an ett decennium.
For att tilhandahalla Nordic Papers forvantningar pa sina
leverantérer har Bolaget sammanstallt en separat uppfo-
randekod for leverantdrer. Dokumentet inkluderar avsnitt om
manskliga rattigheter, arbetsmiljo, sékerhet, anstélinings-
villkor, korruptionsbek&mpning och miljé.

ANSTANDIGA
ARBETSVILLKOR
0CH EKONOMISK

Tllw
4l

1 EKOSYSTEM OCH

BIOLOGISKMANGFALD
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Bolagets policy mot korruption utgér ramen fér hur
héllbara affarer ska genomféras. Under 2019 lades ett nytt
avsnitt till om nolltolerans mot mutor i agentavtalen, som
sedan félides upp och resultatet var att inga dvertradelser
identifierades.

Hallbart affarsuppférande kraver ocksé enhetliga
processer och rutiner i hela féretaget, och det finns digitala
verktyg som underlattar detta. Nya system for interaktion
med forsaljiningsagenter, system for tullklarering, system for
containerlastning genom EDI-I6sningar och ett nytt CRM-
system har alla nyligen implementerats med framgang.

Nordic Papers bidrag till FN:s globala mal fér hallbar
utveckling

Under 2018 analyserade Nordic Paper sin verksamhet
inom ramen for de 17 globala hallbarhetsmal som FN
faststallt som en del av sin Agenda 2030. De tre mal som
Nordic Paper har storst kapacitet att paverka &r mal 8:
Anstandiga arbetsvillkor och ekonomisk tillvaxt, mal 12:
Hallbar konsumtion och produktion, samt mal 15:
Ekosystem och biologisk mangfald.

Arbetet fortsatte under 2019 med identifieringen av de
mest relevanta delmalen under respektive huvudmal. Dessa
detalierade mal kan kopplas till redan befintliga mal eller
aktiviteter inom Nordic Paper.

12 HALLBAR
KONSUMTION OCH
PRODUKTION

[ ]
Y
GLOBALA MALEN

for héllbar utveckling



Utveckling och innovation

Produktutveckling tillsammans med kunder
Produktutveckling &r avgérande fér Nordic Papers fortsatta
framgéng nar det géller att erbjuda konkurrenskraftiga och
hogkvalitativa produkter. Bolaget betraktar innovation som
avgorande bade for att sékerstélla tillvaxt och konkurrens-
kraft. Innovation sker genom forbéttring av befintliga
produkter och genom utformning av nya produkter, som ger
en bra forstaelse for framtida produkter. Det priméara malet
ar att identifiera kundernas behov nér det géller material-
kvalitet, funktioner, hallbarhet och kostnadseffektivitet, och
omvandla dessa insikter till produkter och tjanster.

Nordic Paper har ett ndra samarbete med sina kunder
for att forsta hur deras erbjudande kan forbattra kundernas
resultat och mojliggdra for dem att véxa sin verksamhet.
Utifran djupgéende kundinsikter forbattrar Bolaget befintliga
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produkter genom inkrementella féréandringar enligt kunder-
nas aterkoppling, och utvecklar nya produkter. Vasentliga
forbattringar av processer, produktegenskaper och kvalitet
har kunnat uppnas genom en forstaelse for kundernas
behov. Kundrelationerna ar vanligtvis ndra och l&ngvariga,
och starker Nordic Papers forstaelse for slutanvandningen.

Nordic Paper har ett team som arbetar med support,
produktutveckling, produkt- och livsmedelssakerhet, och
fokuserar pa produktutveckling och forbattring av befintliga
produkters egenskaper. Dessutom skapas majligheter
genom nya applikationer dar befintliga papperskvaliteter
skulle kunna anvandas som del av kompositmaterial i bade
befintliga och icke-traditionella tillampningar. Méjligheterna
tas tillvara genom ett omfattande samarbete mellan
Bolagets agentnatverk, med befintliga och potentiella
kunder och med forskarnatverk.
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Organisation och medarbetare

Operativ struktur
Nedanstéende diagram visar Koncernens ledande befatt-
ningshavare samt en illustration av den operativa strukturen.

Anita Sjolander
CEO (VD)

Jens Otterstedt Lars Lofquist
Head of Strategic Development HR Director

Ingrid Osthols
Head of IR

Marie Stenquist
Communication Director

Niclas Eriksson
CFO

Patric Johansson
IT Manager

Peter Warren Henrik Asp
Director of Sales Director of Sales
and Marketing Greaseproof and Marketing Kraft

Christian Persson
Director of Operations

CEO

Segment Backhammar Saffle Segment
Kraft Paper Natural Greaseproof

Operativ verksamhet e

Sales and Marketing
Supply chain Amotfors Gredker Supply chain

Stoédfunktioner
Finans, IR, HR, Kommunikation, Strategi

Medarbetare Land januari-juni 2020 2019 2018 2017
Per den 30 juni 2020 hade Koncernen 635 heltidsanstallda, Sverige 529 517 515 515
varav cirka 74 procent arbetade inom industrin och Norge 99 102 100 108
26 procent arbetade som tjansteman. Totalt 628 619 615 623

Foéljande tabell visar genomsnittligt antal heltidsanstallda
i Koncernen, i varje land dar Koncernen bedriver verksamhet,
under perioderna januari — juni 2020, 2019, 2018 och 2017.
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Utvald finansiell information

Nedan presenteras utvald historisk finansiell information for koncernen or rakenskapséaren 2019, 2018 och
2017, samt delérsinformation for perioden 1 januari-31 augusti 2020 och 1 januari-30 juni 2020, inklusive
jamforelsetal 1or motsvarande perioder 2019,

Den finansiella informationen &r rakenskapsaren 2019, 2018 och 2017 har hamtats fr&n Bolagets
reviderade koncemredovisningar, vilka upprattats i enlighet med International Financial Reporting Standards
("IFRS’), s& som de antagits av EU, &rsredovisningslagen (1995:1554) samt RFR 1 Kompletterande
redovisningsregler for koncerner som utfardats av Radet 16r finansiell rapportering, och som reviderats av
Nordic Papers revisor i enlighet med revisionsberattelsen (enligt RevR 8). Delérsinformationen ér perioden
1 januari-31 augusti 2020, med finansiella jamforelsetal fér motsvarande period 2019, har hamtats frén
Bolagets interna rapporteringssystem och ar ogranskad. Delé&rsinformationen for perioden 1 januari —

30 juni 2020, med finansiella jamforelsetal for motsvarande period 2019, som hamtats frAn Bolagets
delérsrapport, har uppréttats i enlighet med IAS 34 Delérsrapportering och har granskats men éar
oreviderad.

Informationen i detta avsnitt bor 1asas tillsammans med avsnittet "Operationell och finansiell dversikt”,
"Kapitalisering, skuldsatining och annan finansiell information”, samt Bolagets reviderade koncernredo-
visningar for rakenskapsaren 2019, 2018 och 2017, den ogranskade finansiella delérsinformation som
hamtats fran Bolagets interna rapporteringssystem fér den &ttaménadersperiod som avslutades den
31 augusti 2020 (med jamforelsetal fér motsvarande period 2019) och den granskade och oreviderade
delarsrapporten for den sexmanadersperiod som avslutades den 30 juni 2020 (med jamforelsetal for
motsvarande period 2019), vilka &terfinns i avsnittet "Utvald finansiell information”.

De belopp som anges i tabellerna nedan har avrundats, medan berakningama utforts med ett stort antal
decimaler. Avrundningen av beloppen kan leda till att summorna i vissa tabeller inte stammer.
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Koncernens resultatrakning

Januari-augusti Januari-juni Helaret
2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017

Oreviderat  Oreviderat Oreviderat  Oreviderat Reviderat Reviderat Reviderat
miljoner SEK IAS 34 IAS 34 IFRS IFRS IFRS
Nettoomsattning 2008,7 2207,8 1598,5 17021 3231,0 3035,3 27771
Ovriga rérelseintakter 11,6 15,6 8,0 12,2 20,7 6,0 12,3
Férandring av lagervaror under
tillverkning och fardiga varor -25,4 -56,6 -5,4 71 -30,0 37,5 -13,2
Ravaror, energi och
fornddenheter -826,4 -910,1 —646,9 -739,2 -1368,1 -1373,3 -1176,3
Ovriga externa kostnader -483,9 -445,6 -350,3 -313,1 -712,9 -674,8 -627,8
Personalkostnader -320,9 -311,4 -252,9 —241,9 —477,4 -471,2 -444,3
Avskrivningar -70,1 -65,1 -51,9 -48,8 -98,7 -89,1 -90,3
Ovriga rérelsekostnader -14,6 -18,0 -17,9 -16,8 -34,3 -50,0 5,7
Rorelseresultat 279,0 416,6 276,2 361,6 530,3 420,4 431,8
Finansiella intakter 3,2 9,3 3,1 3,1 3,0 44,2 15,6
Finansiella kostnader -13,9 7,7 -4,3 -5,3 -141 -53,6 -40,8
Resultat fore skatt 268,3 418,2 275,0 359,4 519,1 410,9 406,7
Skatt pa arets resultat -57,6 -90,8 -59,7 -78,5 -104,8 -92,4 -91,3
Arets resultat 210,7 327,4 215,3 280,9 414,3 318,6 315,3
Resultat hanforligt till
Moderbolagets &gare 210,7 327,4 215,3 280,9 414,3 318,6 315,3
Icke-bestdmmande inflytande 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Resultat per aktie fore
utspadning, SEK 3,15* 4,89 3,22¢ 4,20* 6,19 4,76* 4,71
Resultat per aktie efter
utspadning, SEK 3,15* 4,89 3,22¢ 4,20 6,19* 4,76* 4,71

*Beloppen for samtliga perioder &r omréknade fér den uppdelning av Bolagets stamaktier, 1 400:1, som beslutades pa extra bolagsstamma den 1 oktober 2020. For ytterligare information
se not 16 och not 38 under avsnitt "Historisk finansiell information — Finansiell information fér rédkenskapséren 2017-2019 — Noter”.
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Utvald finansiell information

Koncernens balansrakning

Den 31 augusti Den 30 juni Den 31 december

2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
miljoner SEK Oreviderat  Oreviderat Oreviderat  Oreviderat Reviderat Reviderat Reviderat
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Goodwill 343,4 343,4 343,4 343,4 343,4 343,4 343,4
Ovriga immateriella tilgangar 1,2 2,1 1,3 2,3 1,7 2,9 2,7
Byggnader och mark 59,1 71,7 60,7 73,1 68,1 77,4 88,1
Maskiner och andra tekniska
anlaggningar 488,3 482,4 495,5 495,0 497,8 509,2 467,2
Inventarier, verktyg och
installationer 4.6 4.4 4.7 4,6 5,7 4,9 4.8
Nyttjanderattstillgangar 15,0 14,0 15,1 15,4 12,5 - -
Pagaende nyanlaggningar 65,9 67,9 50,2 43,9 62,4 29,7 60,3
Uppskjuten skattefordran 2,8 3,8 7,7 3,8 6,5 4,4 6,1
Summa anléaggningstillgangar 980,3 989,7 978,6 981,5 998,2 971,7 972,7
Omsattningstillgangar
Varulager 457,2 469,8 472,3 515,5 469,7 468,7 403,6
Kundfordringar 385,2 4547 469,3 503,7 402,0 464,3 395,9
Aktuell skattefordran - - - - 13,8 16,0 11,7
Derivat 28,3 0,6 17,2 50 16,7 8,5 7,4
Ovriga fordringar 59,1 59,8 62,9 63,6 73,6 87,4 58,5
Férutbetalda kostnader och
upplupna intékter 11,3 10,8 10,4 10,9 15,2 10,2 11,7
Likvida medel 411,6 224.7 324.,4 138,2 2472 0,0 88,6
Summa omsattningstillgangar 1352,7 1220,3 1 356,5 1236,9 1238,1 1055,0 977,3
Summa tillgangar 2333,0 2210,1 2 335,1 2218,4 2236,3 2026,8 1950,0
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital hanforligt till
moderbolagets agare 1349,6 1202,3 13455 1176,1 1288,3 892,1 577,3
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut - - - - - - 413,0
Langfristiga leasingskulder 8,4 7,5 9,3 8,5 6,6 - -
Forpliktelser avseende
ersattningar till anstallda 0,3 11,8 0,3 12,9 2,4 13,4 12,7
Uppskjuten skatteskuld 165,0 140,9 168,3 146,4 169,0 158,0 147,3
C")vriga avsattningar 25,3 11,0 25,5 9,9 21,9 9,9 8,9
Summa langfristiga skulder 199,1 171,2 203,4 177,7 199,9 176,3 581,9
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut - - - - - 65,4 105,0
Factoringkredit 157,4 194,8 149,0 214,6 184,4 202,7 186,4
Skulder till koncernforetag 150,0 76,0 150,0 83,3 41,0 106,4 -
Leverantdrsskulder 249,0 252,7 235,5 262,1 262,2 282,3 252,5
Skulder till intresseforetag 1,3 52 0,6 4,9 2,5 6,3 4,3
Aktuell skatteskuld 1,8 52,6 14,6 52,8 48,8 49,1 38,5
Kortfristiga leasingskulder 6,5 6,5 6,1 6,9 6,0 - -
Derivat 0,1 40,9 0,4 16,3 6,5 11,6 15,3
Ovriga skulder 13,8 14,1 13,0 11,1 14,3 8,8 15,1
Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter 204,4 193,9 217,0 212,4 182,3 2257 173,6
Summa kortfristiga skulder 784,3 836,7 786,2 864,6 748,1 958,3 790,8
Summa eget kapital och skulder 2333,0 22101 2335,1 2218,4 2236,3 2026,8 1950,0
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Utvald finansiell information

Koncernens kassaflédesanalys

Januari-augusti Januari-juni Helaret

2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
miljoner SEK Oreviderat  Oreviderat Oreviderat  Oreviderat Reviderat Reviderat Reviderat
Rorelseresultat 279,0 416,5 276,1 361,6 530,3 420,4 431,8
Erhéallna rantor 0,1 0,4 0,1 0,4 0,5 8,0 0,4
Erlagda rantor -4,0 -7,7 -3,1 -5,3 -11,7 -16,5 -28,1
Justering for poster som inte
ingér i kassaflodet 62,6 81,8 50,3 47,5 120,7 87,4 95,9
Betald inkomstskatt -89,4 -83,9 -79,6 -66,0 -89,5 —77,6 -67,0
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten fore férand-
ringar i rérelsekapital 248,3 407,1 243,8 338,2 550,3 421,7 432,9
Kassaflode fran férandringar
i rorelsekapital
Férandring av varulager 5,2 4.1 -12,56 -40,1 2,7 —63,0 9,3
Férandring av Kortfristiga
fordringar 29,1 39,9 -60,3 -12,8 73,1 —93,8 -58,1
Férandring av kortfristiga skulder 17,8 94,7 19,5 -60,4 -175,4 73,0 11,8
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten 300,4 356,4 190,5 2249 450,7 337,9 396,0
Forvarv avimmateriella tillgdngar - - - - - -1,2 -1,1
Forvarv av materiella tillgangar -55,1 -62,0 -33,8 -31,9 -100,4 -89,3 -80,7
Forvarv av finansiella tillgangar - - - - - -0,2 -0,1
Kassaflode fran investerings-
verksamheten -55,1 -62,0 -33,8 -31,9 -100,4 -90,8 -81,8
Amortering av lan - - - - - -420,0 -301,1
Utbetalningar som avser
amorteringar av leasingskulder -6,3 -5,3 -4,8 -4,0 -7,9 - -4,4
Nettoférandring av factoring-
kredit —26,9 -7,9 -35,4 11,9 -18,3 16,2 9,0
Nettoférandring av
checkrakningskrediter - -65,4 - -65,3 -65,4 65,4 -
Utbetalt koncernbidrag -41,0 - -41,0 - -11,4 - -
Utdelning utbetald till moder-
bolagets dgare - - - - - - -100,0
Kassaflode fran finansierings-
verksamheten -74,2 -78,6 -81,2 -57,4 -103,1 -338,3 -396,5
Periodens kassafléde 171,2 215,8 75,5 135,6 247,2 -91,2 -82,3
Likvida medel vid periodens
bdrjan 2472 0,0 2472 0,0 0,0 88,6 168,4
Kursdifferens i likvida medel -6,8 8,9 1,7 2,6 0,0 2,6 2,5
Likvida medel vid periodens
utgang 411,6 2247 324,4 138,2 247,2 0,0 88,6
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Koncernens nyckeltal

Bolaget tillampar ESMAs (Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten) riktlinjer avseende alternativa
nyckeltal i detta Prospekt. Riktlinjerna syftar till att gora alter-
nativa nyckeltal i finansiella rapporter mer begripliga, tillforlit-
liga och jamfdrbara, och dkar darigenom anvandbarheten.
Enligt riktlinjerna &r ett alternativt nyckeltal ett finansiellt matt
pé historisk eller prognostiserad resultatutveckling, finansiell
stélining eller kassafléde som varken finns definierat eller
specificerat i gallande bestdmmelser for finansiell rapporte-
ring: IFRS och &rsredovisningslagen. Dessa riktlinjer ar
obligatoriska for finansiella rapporter som publicerats efter
den 3juli 2016.

Nyckeltal enligt IFRS

Utvald finansiell information

Nordic Paper beddmer att nedanstaende alternativa
nyckeltal, tillsammans med maétt som definieras enligt IFRS,
underlattar forstdelsen av koncernens finansiella trender.
Dessutom anvands dessa alternativa nyckeltal av Nordic
Papers ledningsgrupp, investerare, vardepappersanalytiker
och andra intressenter som kompletterande matt pa
resultatutvecklingen. De alternativa nyckeltalen, sé& som de
definieras av Nordic Paper, bér dock inte jamféras med
andra nyckeltal med liknande namn som anvands av andra
foretag. Det beror pa att ovan namnda nyckeltal inte alltid
definieras p& samma satt och andra foretag kanske inte
beréknar dem pa samma satt som Nordic Paper. Se
"Definitioner av alternativa nyckeltal som inte definieras
enligt IFRS” f6r definitioner och beskrivningar av orsaken
till att dessa finansiella alternativa nyckeltal anvands.

Januari-augusti Januari-juni Helaret

2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
miljoner SEK (om inte annat
anges) Oreviderat  Oreviderat Oreviderat  Oreviderat Reviderat Reviderat Reviderat
Nettoomsattning 2008,7 2207,8 1593,5 17021 3231,0 3035,3 27771
Arets resultat 210,7 327,3 215,3 280,9 414,3 318,6 315,3
Resultat per aktie fére
utspadning, SEK 3,15* 4,89* 3,22* 4,20* 6,19* 4,76* 4,71*
Resultat per aktie efter
utspadning, SEK 3,15* 4,89* 3,22* 4,20* 6,19* 4,76* 4,71*

*Beloppen for samtliga perioder ar omréknade for den uppdelning av Bolagets stamaktier, 1 400:1, som beslutades péa extra bolagsstamma den 1 oktober 2020. For ytterligare information
se not 16 och not 38 under avsnitt "Historisk finansiell information — Finansiell information fér rékenskapsaren 2017 — 2019 — Noter”.
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Utvald finansiell information

Alternativa nyckeltal som inte definieras enligt IFRS

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK (om inte annat
anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
Nettoomsattningstillvaxt, % -9,0% - —6,4% 7,2% 6,4% 9,3% 9,9%
Forséliningsvolym, kton** 176 181 136 138 264 256 257
EBITDA 349,0 481,6 328,1 410,4 629,0 509,5 522,0
EBITDA-marginal, % 17,4% 21,8% 20,6% 241% 19,56% 16,8% 18,8%
Rorelseresultat (EBIT) 279,0 416,5 276,2 361,6 530,3 420,4 431,8
Rorelsemarginal, % 13,9% 18,9% 17,3% 21,2% 16,4% 13,8% 15,5%
Kassaflode fran den Iopande
verksamheten 300,4 356,4 190,5 2249 450,7 337,9 396,0
Rorelsekapital 417,2 465,6 508,7 540,3 442 1 464,3 388,4
Rorelsekapital i procent av
nettoomsattningen for
tolvmanadersperioden, % 13,8%** - 16,3%* - 13,7% 15,3% 14,0%
Operativt kapital 12325 13145 1319,0 13754 1271,4 1283,1 12138
Avkastning pa genomsnittligt
operativt kapital for tolvméanaders-
perioden, % 30,8%** - 33,0%" - 41,5% 33,7% 35,5%
Kassakonvertering, % 91,4% 86,8% 69,4% 73,7% 87,6% 67,3% 79,5%
Avkastning pa genomsnittligt
eget kapital for tolvmanaders-
perioden, % 23,3%** - 27,7%" - 38,0% 43,4% 66,6%
Investeringar -55,1 -62,0 -33,8 -31,9 -100,4 —90,6 -81,7
Réntebarande skulder 322,6 296,6 314,7 325,1 238,0 387,9 7171
Nettoskuld -88,9 71,9 -9,7 186,9 —9,2 387,9 628,5
Nettoskuld/EBITDA for
tolvmanadersperioden -0,2" - 0,0* 0,3" 0,0 0,8 1,2
Nettoskuldséattningsgrad, % -6,6% 6,0% -0,7% 15,9% -0,7% 43,5% 108,9%
Soliditet, % 57,8% 54,4% 57,6% 53,0% 57,6% 44,0% 29,6%
Kraft Paper
Forsaljiningsvolym, kton*** 131 137 101 104 197 188 187
Nettoomsattning fére
elimineringar 1137,2 1308,4 891,0 1002,1 1854,7 1727,8 15627,3
EBITDA 239,9 432,3 203,3 336,0 504,1 425,4 348,4
EBITDA-marginal, % 21,1% 33,0% 22,8% 33,5% 27,2% 24,6% 22,8%
Rorelseresultat (EBIT) 205,3 399,5 178,1 311,5 454,9 379,1 299,7
Rorelsemarginal, % 18,1% 30,5% 20,0% 31,1% 24,5% 21,9% 19,6%
Natural Greaseproof
Forsaljningsvolym, kton*** 45 44 36 34 68 68 70
Nettoomsattning fore
elimineringar 892,9 922,2 722,7 719,83 1412,3 1346,9 1280,0
EBITDA 118,8 84,9 1417 101,3 170,6 149,6 189,1
EBITDA-marginal, % 13,3% 9,2% 19,6% 14,1% 12,1% 11,1% 14,8%
Rorelseresultat (EBIT) 94,3 62,6 128,4 84,5 136,2 113,8 154,6
Rdérelsemarginal, % 10,6% 6,8% 17,1% 11,7% 9,6% 8,4% 12,1%

Den finansiella informationen for tolvméanadersperioden som avslutades den 30 juni 2020, med jamforelsesiffror for tolvmanadersperioden som avslutades den 30 juni 2019.
* Den finansiella informationen for tolvménadersperioden som avslutades den 31 augusti 2020.

*** Avser séld pappersvolym.

72 Inbjudan till férvarv av aktier i Nordic Paper Holding AB (publ)



Definitioner av alternativa nyckeltal som inte definieras enligt IFRS

Alternativt nyckeltal

Definition

Utvald finansiell information

Syfte

Nettoomsattningstillvaxt, %

Avrlig tillvaxt i nettoomsattning beraknad i
forhallande till foregéende ar, uttryckt i procent.

Detta nyckeltal mojliggdr for Bolaget att jamfora sin
tillvaxttakt mellan olika perioder samt med marknaden i
helhet och konkurrenter.

EBITDA

EBITDA (earnings before interest, taxes,
depreciation and amortisation) ar rorelseresultat
plus avskrivningar och nedskrivningar.

Ett matt pa Bolagets rorelseresultat och indikation pa
Bolagets forméaga att generera kassaflode.

EBITDA-marginal, %

EBITDA som procent av nettoomsattning.

Ett Ibnsamhetsmétt som anvands av investerare,
analytiker och Bolagets ledning for att utvardera
Bolagets I6nsamhet.

Rorelseresultat (EBIT)

Rérelsens intakter minus rérelsens kostnader.

Ett matt som anvands av investerare, analytiker och
Bolagets ledning for att utvardera Bolagets [dnsamhet.

Rérelsemarginal, %

Rérelseresultat som procent av nettoomsatt-
ningen.

Rdérelsemarginal ger en bild av resultatet som har
genererats av den I6pande verksamheten.

Kassaflode fran den I6pande
verksamheten

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
efter forandringar i rorelsekapital.

Ett matt pa Bolagets formaga att generera
kassaflode fran den I6pande verksamheten efter
rorelsekapitalbehov.

Kassakonvertering, %

EBITDA minus férandringar i rérelsekapital,
minus investeringar, i forhallande till EBITDA.

Ett matt pa Bolagets forméaga att generera kassaflode
fran den I6pande verksamheten efter rorelsekapitalbehov
och investeringar.

Investeringar

Forvarv av materiella anlaggningstillgangar plus
forvarv av immateriella anlaggningstillgangar.

Ett matt som visar Bolagets investeringsniva.

Rorelsekapital

Varulager, kundfordringar och 6évriga rorelse-
tillgangar minus leverantorsskulder och dvriga
rorelseskulder. Exkluderar inverkan fran derivat.

Ett matt pa rorelsekapitalets storlek som anvands i
verksamheten.

Roérelsekapital i procent
av nettoomséttningen for
tolvmanadersperioden, %

Rdrelsekapital som procent av nettoomsattning
for tolvmanadersperioden.

Ett matt pa hur effektivt rorelsekapitalet anvands.

Operativt kapital

Raérelsekapital, immateriella och materiella
anlaggningstillgangar och uppskjuten
skattefordran minus uppskjuten skatteskuld.

Ett matt pa utnyttjat kapital i verksamheten.

Avkastning pa genom-
snittligt operativt kapital for
tolvmanadersperioden, %

Rorelseresultat for tolvméanadersperioden i
forhallande till genomsnittligt operativt kapital.

Visar Bolagets forméaga att generera vinst fran kapitalet
utnyttjat i verksamheten.

Avkastning pa genom-
snittligt eget kapital for
tolvmanadersperioden, %

Periodens resultat for tolvmanadersperioden i
forhallande till genomsnittligt eget kapital.

Visar avkastningen som genereras péa eget kapital
investerat i verksamheten.

Réantebarande skulder

Langfristiga och kortfristiga réntebérande
skulder och rantebérande avsattningar.

Ett matt pa Bolagets totala rantebarande skulder.

Nettoskuld

Rantebarande skulder minus likvida medel.

Ett matt pa Bolagets finansiella stallning.

Nettoskuld/EBITDA for
tolvmanadersperioden

Nettoskuld i férhallande till EBITDA for tolv-
manadersperioden.

Ett matt pa finansiell risk vilket sétter rantebarande
skulder i relation till EBITDA och ar en indikation pa
aterbetalningsformaga.

Nettoskuldséattningsgrad, %

Nettoskuld i forhallande till eget kapital.

Ett matt som visar forhallandet mellan externt finansierat
kapital och eget kapital.

Soliditet, %

Eget kapital i forhallande till tillgangar.

Ett matt som visar hur stor andel av Bolagets tillgangar
som &r finansierade med eget kapital.
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Utvald finansiell information

Avstamning av alternativa nyckeltal som inte definieras enligt IFRS

Nettoomséttningstillvéxt, %

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK
(om inte annat anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
Nettoomsattning 2008,7 2207,8 15983,5 1702,1 3231,0 3035,3 27771
Nettoomsattningstillvaxt, % -9,0% - -6,4% 7,2% 6,4% 9,3% 9,9%
Rérelseresultat (EBIT), rérelsemarginal, EBITDA samt EBITDA marginal

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK
(om inte annat anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
Nettoomsattning 2008,7 2207,8 1598,5 17021 3231,0 3035,3 27771
Rorelseresultat (EBIT) 279,0 416,5 276,2 361,6 530,3 420,4 431,8
Rérelsemarginal, % 13,9% 18,9% 17,3% 21,2% 16,4% 13,8% 15,5%
Avskrivningar 70,0 65,1 51,9 48,8 98,7 89,1 90,3
EBITDA 349,0 481,6 328,1 410,4 629,0 509,5 522,0
EBITDA-marginal, % 17,4% 21,8% 20,6% 24,1% 19,5% 16,8% 18,8%
Kraft Paper
Nettoomsattning fére elimineringar 1137,2 1308,4 891,0 10021 1854,7 1727,8 1527,3
Rérelseresultat (EBIT) 205,3 399,5 178,1 311,5 454,9 379,1 299,7
Rdérelsemarginal, % 18,1% 30,5% 20,0% 31,1% 24,5% 21,9% 19,6%
Avskrivningar 34,6 32,8 25,2 24,6 49,2 46,3 48,7
EBITDA 239,9 432,3 203,3 336,0 504,1 425,4 348,4
EBITDA-marginal, % 21,1% 33,0% 22,8% 33,5% 27,2% 24,6% 22,8%
Natural Greaseproof
Nettoomséattning fére elimineringar 892,9 922,2 722,7 719,3 14123 1346,9 1280,0
Rérelseresultat (EBIT) 94,3 62,6 123,4 84,5 136,2 113,8 154,6
Rérelsemarginal, % 10,6% 6,8% 17,7% 11,7% 9,6% 8,4% 12,1%
Avskrivningar 24,5 22,3 18,3 16,8 34,4 35,9 34,5
EBITDA 118,8 84,9 141,7 101,3 170,6 149,6 189,1
EBITDA-marginal, % 13,3% 9,2% 19,6% 14,1% 12,1% 11,1% 14,8%
Rérelsekapital

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK
(om inte annat anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
Varulager 457,2 469,8 472,3 515,5 469,7 468,7 403,6
Kundfordringar 385,2 4547 469,3 503,7 402,0 464,3 395,9
Ovriga fordringar 59,1 59,8 62,9 63,6 73,6 87,4 58,5
Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter 11,3 10,8 10,4 10,9 15,2 10,2 11,7
Aktuell skattefordran - - - - 13,8 16,0 11,7
Leverantdrsskulder —249,0 —252,7 —235,5 —262,1 —262,2 -282,3 —252,5
Upplupna kostnader och
forutbetalda intékter —204,4 -193,9 -217,0 -212,4 -182,3 -225,7 -173,6
Aktuell skatteskuld -1,8 -52,6 -14,6 -52,8 -48,8 -49,1 -38,5
Ovriga avsattningar —25,3 -11,0 -25,5 -9,9 -21,9 -9,9 -8,9
Ovriga skulder -13,8 -14,1 -13,0 -11,1 -14,3 -8,8 -15,1
Skulder till intresseforetag -1,3 -5,2 -0,6 -4,9 -2,5 -6,3 -4,3
Rorelsekapital 417,2 465,6 508,7 540,3 4421 464,3 388,4
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Rérelsekapital i procent av nettoomséttningen fér tolvmanadersperioden, %

Utvald finansiell information

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK
(om inte annat anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
Rorelsekapital 417,2 465,6 508,7 540,3 442 1 464,3 388,4
Nettoomséttning for tolv-
manadersperioden 3031,9* - 3122,4¢ 3149,4* 3231,0 3035,3 27771
Rorelsekapital i procent av
nettoomsattningen fér tolv-
manadersperioden, % 13,8%** - 16,3%* 17,2%* 13,7% 15,3% 14,0%
* Den finansiella informationen for tolvmanadersperioden som avslutades den 30 juni 2020, med jamforelsesiffror for tolvméanadersperioden som avslutades den 30 juni 2019.
** Den finansiella informationen fér tolvméanadersperioden som avslutades den 31 augusti 2020.
Investeringar

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK
(om inte annat anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
Forvarv avimmateriella
anlaggningstillgangar - - - - - -1,2 -1,1
Forvarv av materiella
anlaggningstillgangar -55,1 -62,0 -33,8 -31,9 -100,4 -89,3 -80,7
Investeringar -55,1 -62,0 -33,8 -31,9 -100,4 -90,6 -81,7
Kassakonvertering, %

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK
(om inte annat anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
EBITDA 349,0 481,6 328,1 410,4 629,0 509,5 522,0
Forandring rorelsekapital 24,9 -1,4 —-66,6 -76,0 22,1 -75,9 -25,5
Investeringar -55,1 -62,0 -33,8 -31,9 -100,4 -90,6 -81,7
Summa 318,9 418,2 227,7 302,5 550,7 343,1 414,9
Kassakonvertering, % 91,4% 86,8% 69,4% 73,7% 87,6% 67,3% 79,5%
Operativt kapital

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK
(om inte annat anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
Rorelsekapital 417,2 465,6 508,7 540,3 442 1 464,3 388,4
Goodwill 343,4 343,4 343,4 343,4 343,4 343,4 343,4
Ovriga immateriella tillgangar 1,2 2,1 1,3 2,3 1,7 2,9 2,7
Byggnader och mark 59,1 71,7 60,7 73,1 68,1 77,4 88,1
Maskiner och andra tekniska
anlaggningar 488,3 482,4 495,5 495,0 497,8 509,2 467,2
Inventarier, verktyg och
installationer 4,6 4,4 4,7 4,6 5,7 4,9 4,8
Nyttjanderattstillgangar 15,0 14,0 15,1 15,4 12,5 - -
Pagaende nyanlaggningar 65,9 67,9 50,2 43,9 62,4 29,7 60,3
Uppskjuten skattefordran 2,8 3,8 7.7 3,8 6,5 4,4 6,1
Uppskjuten skatteskuld -165,0 -140,9 -168,3 -146,4 -169,0 -153,0 -147,3
Operativt kapital 12325 13145 1319,0 13754 12714 1283,1 1213,8
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Avkastning pa genomsnittligt operativt kapital fr tolvménadersperioden, %

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK
(om inte annat anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
Operativt kapital — ingédende
balans 1314,5 - 1375,4 - 1283,1 1213,8 1219,5
Operativt kapital — utgédende
balans 1232,5 1314,5 1319,0 13754 1271,4 1283,1 1213,8
Genomesnittligt operativt kapital 1273,5 - 1347,2 - 1277,2 1248,4 1216,6
Rorelseresultat (EBIT) for tolv-
manadersperioden 392,8** - 444,8* 476,3* 530,3 420,4 431,8
Avkastning pa genomsnittligt
operativt kapital fér tolvmana-
dersperioden, % 30,8%** - 33,0%* - 41,5% 33,7% 35,5%
* Den finansiella informationen for tolvméanadersperioden som avslutades den 30 juni 2020, med jamforelsesiffror fér tolvméanadersperioden som avslutades den 30 juni 2019.
** Den finansiella informationen for tolvmanadersperioden som avslutades den 31 augusti 2020.
Avkastning pa genomsnittligt eget kapital for tolvmanadersperioden, %

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK
(om inte annat anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
Eget kapital — ingaende balans 1202,3 - 1176,1 - 8921 577,3 370,1
Eget kapital — utgdende balans 1349,6 1202,3 1345,5 1176,1 1288,3 892,1 577,3
Genomsnittligt eget kapital 1275,9 - 1260,8 - 1090,2 734,7 473,7
Arets resultat for tolvméanaders-
perioden 297,6** - 348,6* - 414,3 318,6 315,3
Avkastning pa genomsnittligt
eget kapital for tolvmanaders-
perioden, % 23,3%** - 27,7%* - 38,0% 43,4% 66,6%
* Den finansiella informationen fér tolvméanadersperioden som avslutades den 30 juni 2020.
** Den finansiella informationen for tolvmanadersperioden som avslutades den 31 augusti 2020.
Réntebédrande skulder

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK
(om inte annat anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
Langfristiga skulder till
kreditinstitut - - - - - - 413,0
Langfristiga leasingskulder 8,4 7,5 9,3 8,5 6,6 - -
Forpliktelser avseende
erséattningar till anstéllda 0,3 11,8 0,3 12,9 2,4 13,4 12,7
- Avgér, ej rantebarande
forpliktelser - - - =11 -2,4 - -
Factoringkredit 157,4 194,8 149,0 214,6 184,4 202,7 186,4
Skulder till koncernféretag 150,0 76,0 150,0 83,3 41,0 106,4 -
Kortfristiga skulder till kreditinstitut - - - - - 65,4 105,0
Kortfristiga leasingskulder 6,5 6,5 6,1 6,9 6,0 - -
Réntebarande skulder 322,6 296,6 314,7 325,1 238,0 387,9 7171
Nettoskuld

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK
(om inte annat anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
Réantebéarande skulder 322,6 296,6 314,7 325,1 238,0 387,9 717,1
Likvida medel -411,6 —224,7 -324,4 -138,2 —247,2 0,0 -88,6
Nettoskuld -88,9 71,9 -9,7 186,9 -9,2 387,9 628,5
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Nettoskuld/EBITDA fér tolvmédnadersperioden

Utvald finansiell information

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK
(om inte annat anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
Nettoskuld -88,9 71,9 9,7 186,9 -9,2 387,9 628,5
EBITDA for tolvménaders-
perioden 496,4** - 546,5* 570,0* 629,0 509,5 522,0
Nettoskuld/EBITDA for tolv-
manadersperioden -0,2** - 0,0” 0,3" 0,0 0,8 1,2
* Den finansiella informationen for tolvmanadersperioden som avslutades den 30 juni 2020, med jamforelsesiffror for tolvmanadersperioden som avslutades den 30 juni 2019.
** Den finansiella informationen for tolvmanadersperioden som avslutades den 31 augusti 2020.
Nettoskuldséttningsgrad, %

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK
(om inte annat anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
Nettoskuld -88,9 71,9 9,7 186,9 -9,2 387,9 628,5
Eget kapital 1349,6 1202,3 1345,5 11761 1288,3 892,1 577,3
Nettoskuldsattningsgrad, % -6,6% 6,0% -0,7% 15,9% -0,7% 43,5% 108,9%
Soliditet, %

Januari-augusti Januari-juni Helaret
miljoner SEK
(om inte annat anges) 2020 2019 2020 2019 2019 2018 2017
Koncern
Eget kapital 1349,6 1202,3 1345,5 11761 1288,3 892,1 577,3
Tillgangar 2333,0 2210,1 2 335,1 2218,4 2236,3 2026,8 1950,0
Soliditet, % 57,8% 54,4% 57,6% 53,0% 57,6% 44,0% 29,6%
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Finansiell kvartalsinformation
Styrelsen och ledningen fér Nordic Paper anser att informationen nedan &r av vasentlig betydelse for investerare. Observera

dock att tabellen baseras pa information som &r hamtad frdn koncernens interna rapporteringssystem och att den &r orevide-
rad. For en definition av matten nedan se "Definitioner av alternativa nyckeltal som inte definieras enligt IFRS”.

2020 2020 2019 2019 2019 2019 2018 2018 2018 2018 2017 2017 2017 2017
miljoner SEK
(om inte annat anges) Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1
Nettoomsattning 766,8 826,66 7379 791,0 8210 8812 7254 7219 8011 7871 7149 652,83 7050 7049
Ovriga rérelseintakter 6,7 4,9 4,0 4,4 6,5 57 1,7 0,5 1,4 2,4 2,8 1,2 4,3 4,0
Forandring av lagervaror
under tillverkning
och fardiga varor 2,7 -8,2 19,6 -56,6 14,7 -7,6 71,9 =245 16 -113 35,0 -49,5 14,8 -13,6
Ravaror, energi och
férnddenheter -307,6 -839,9 -337,8 -291,1 -350,2 -389,0 -378,2 -316,9 -344,4 -333,9 -316,6 -253,7 -308,8 -297,2
C")Wiga externa kostnader -174,7 -175,6 -212,9 -187,0 -161,3 -151,8 -167,0 -201,0 -149,9 -156,9 -181,3 -176,3 -134,4 -135,9
Personalkostnader -127,1 -1259 -130,1 -105,3 -126,1 -1159 -134,1 -101,7 -119,7 -1158 -1158 -101,9 -113,9 -112,7
Avskrivningar -26,1 -258 255 -244 -246 -242 -230 -220 -220 -221 -216 -224 -220 -243
Ovriga rérelsekostnader -130 -80 -156 -19 -112 56 -159 -225 -202 85 -16 2,1 -8,1 1,8
Rorelseresultat 127,8 148,3 39,6 129,1 168,99 192,7 80,9 33,7 1479 157,9 116,0 51,9 136,9 127,0
2020 2020 2019 2019 2019 2019 2018 2018 2018 2018 2017 2017 2017 2017
miljoner SEK
(om inte annat anges) Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1
Koncern
Foérsaljningsvolym, kton* 65 71 60 66 66 73 59 59 67 71 63 60 66 68
Nettoomséttning 766,8 8266 7379 791,0 8210 8812 7254 7219 801,1 7871 7149 6523 7050 7049
EBITDA 164,0 1741 65,0 15835 193,56 2169 1039 55,8 169,9 180,0 137,6 74,3 1568,8 1513
EBITDA-marginal, % 20,1% 21,1% 88% 194% 236% 246% 143% 7,7% 212% 229% 192% 11,4% 225% 21,5%
Rorelseresultat 127,8 1483 39,6 129,1 1689 1927 80,9 33,7 1479 1579 116,0 51,9 136,9 127,0
Rorelsemarginal, % 16,7% 17,9% 54% 16,3% 20,6% 21,9% 112% 47% 185% 20,1% 162% 8,0% 19,4% 18,0%
Rorelsekapital 508,7 580,1 4421 4424 540,38 5984 464,3 751,0 712,0 4726 3884 3326 4367 4110
Kraft Paper
Forséljiningsvolym, kton* 49 52 43 50 49 55 42 44 49 53 45 44 48 50
Nettoomséttning fére
elimineringar 436,4 4546 3835 469,1 4841 5180 3859 416,7 4639 4612 3933 369,6 3914 3730
EBITDA 92,7 110,6 20,2 147,8 1588,1 1779 73,7 62,3 148,6 1409 88,6 55,1  111,0 93,7
EBITDA-marginal, % 21,2% 243% 53% 31,5% 32,7% 343% 19,1% 149% 32,0% 30,5% 225% 149% 284% 251%
Rorelseresultat 80,0 98,1 79 1355 1458 1657 61,3 51,2 1374 1292 76,9 43,3 99,2 80,2
Rérelsemarginal, % 183% 216% 21% 289% 30,1% 32,0% 159% 12,3% 29,6% 28,0% 19,6% 11,7% 253% 21,5%
Natural Greaseproof
Forséljiningsvolym, kton* 17 19 17 16 16 18 17 15 18 18 18 16 17 18
Nettoomséttning fére
elimineringar 342,0 380,7 363,11 329,8 344,9 3744 3496 312,7 3474 337,3 3312 2892 3205 3391
EBITDA 65,7 76,0 54,7 14,7 50,5 50,7 45,2 13,6 46,2 44,7 58,8 17,0 57,3 55,9
EBITDA-marginal, % 19,2% 20,0% 151% 4,4% 147% 135% 129% 43% 1383% 13,3% 17,8% 59% 17,9% 16,5%
Rorelseresultat 56,6 66,8 45,4 6,3 42,0 42,5 36,4 4,4 37,1 36,0 50,7 8,2 48,8 46,8
Rérelsemarginal, % 16,6% 17,5% 125% 19% 122% 113% 104% 1,4% 10,7% 10,7% 153% 2,8% 152% 13,8%

*Avser séld pappersvolym.
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Avstamning av alternativa nyckeltal som inte definieras enligt IFRS

Rérelseresultat (EBIT), rérelsemarginal, EBITDA samt EBITDA-marginal

Utvald finansiell information

2020 2020 2019 2019 2019 2019 2018 2018 2018 2018 2017 2017 2017 2017
miljoner SEK
(om inte annat anges) Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1
Koncern
Nettoomsattning 766,8 8266 7379 7910 8210 8812 7254 7219 801,1 7871 7149 6523 7050 7049
Rorelseresultat (EBIT) 127,8 148,3 39,6 129,1 168,99 192,7 80,9 33,7 1479 157,9 116,0 51,9 136,9 127,0
Rérelsemarginal, % 16,7% 17,9% 54% 163% 20,6% 21,9% 11,2% 47% 185% 20,1% 162% 80% 194% 180%
Avskrivningar 26,1 25,8 25,5 24,4 24,6 24,2 23,0 22,0 22,0 22,1 21,6 22,4 22,0 24,3
EBITDA 154,0 174,1 65,0 153,5 193,5 216,9 1039 55,8 169,9 180,0 137,6 743 158,8 151,3
EBITDA-marginal, % 20,1% 21,1% 88% 194% 23,6% 24,6% 14,3% 7,7% 21,2% 229% 192% 11,4% 225% 21,6%
Kraft Paper
Nettoomsattning fore
elimineringar 436,4 4546 3835 469,1 4841 5180 3859 416,7 4639 4612 3933 369,6 3914 3730
Rorelseresultat (EBIT) 80,0 98,1 7,9 1355 1458 1657 61,3 51,2 1374 129,2 76,9 43,3 99,2 80,2
Rérelsemarginal, % 183% 21,6% 2,1% 289% 30,1% 32,0% 159% 12,3% 29,6% 280% 19,6% 11,7% 253% 21,6%
Avskrivningar 12,7 12,5 12,3 12,3 12,3 12,2 12,4 11,1 11,1 11,7 11,7 11,8 11,8 13,5
EBITDA 92,7 110,6 20,2 147,8 1581 177,9 73,7 62,3 148,6 140,9 88,6 551 111,0 93,7
EBITDA-marginal, % 21,2% 24,3% 53% 31,56% 32,7% 34,3% 19,1% 14,9% 32,0% 30,6% 22,6% 14,9% 284% 251%
Natural Greaseproof
Nettoomséattning fére
elimineringar 342,0 380,7 363,1 329,8 3449 3744 3496 312,7 3474 3373 3312 2892 3205 3391
Rorelseresultat (EBIT) 56,6 66,8 45,4 6,3 42,0 42,5 36,4 4,4 37,1 36,0 50,7 8,2 48,8 46,8
Rérelsemarginal, % 16,6% 17,5% 12,5% 1,9% 12,2% 11,3% 10,4% 1,4% 10,7% 10,7% 15,3% 2,8% 15,2% 13,8%
Avskrivningar 9,1 9,2 9,3 8,4 8,5 8,3 8,9 9,2 9,1 8,7 8,2 8,8 8,5 9,0
EBITDA 65,7 76,0 54,7 14,7 50,5 50,7 45,2 13,6 46,2 44,7 58,8 17,0 57,3 55,9
EBITDA-marginal, % 19,2% 20,0% 151%  4,4% 14,7% 1356% 129% 4,3% 1383% 1383% 17,8% 59% 17,9% 16,5%
Rérelsekapital

2020 2020 2019 2019 2019 2019 2018 2018 2018 2018 2017 2017 2017 2017
miljoner SEK
(om inte annat anges) Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1
Koncern
Varulager 472,3 4716 469,7 460,0 5155 488,6 468,7 397,8 4163 4012 4036 3657 416,6 4056
Kundfordringar 469,3 532,0 402,0 503,4 503,7 5730 4643 4411 4939 4840 3959 3582 3863 347,6
Ovriga fordringar 62,9 67,4 73,6 54,4 63,6 64,4 87,4 467,0 4587 82,5 58,5 55,1 59,8 46,2
Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter 104 133 152 89 109 17,7 102 1783 204 205 11,7 163 197 200
Aktuell skattefordran - - 138 - - - 16,0 - - - 117 - - -
Leverantdrsskulder -235,6 -259,1 -262,2 -308,0 -262,1 -277,7 -282,3 -325,4 -2951 -269,56 -252,5 -261,7 -228,1 -205,1
Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter -217,0 -196,7 -182,3 -192,9 -212,4 -199,9 -2257 -199,2 -3257 -197,2 -1736 -167,5 -173,4 -163,4
Aktuell skatteskuld -146 -149 -488 -632 -528 -390 -491 -345 -421 -375 -385 -239 -260 -182
Ovriga avséttningar -255 -228 -219 99 99 99 99 - - - -89 - - -
Ovriga skulder -13,0 -10,7 -143 -10,3 -11,1 -145 -88 -102 -119 -93 -151 -86 -17,5 -20,3
Skulder till intresseforetag -0,6 - 25 - =49 -4 -63 29 24 20 43 -1 -0,7 -15
Rorelsekapital 508,7 580,1 4421 4424 540,3 598,4 464,3 751,0 7120 4726 3884 3326 436,7 4110
Rdrelsekapital % av
nettoomséttning 16,3% 183% 13,7% 13,7% 17,2% 19,1% 15,3% 24,8% 24,1% 16,5% 14,0%
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Operationell och finansiell Oversikt

Ny

Informationen i detta avsnitt bor lasas tillsammans med avsnittet "Utvald finansiell information”, "Kapitalise-
ring, skuldséttning och annan finansiell information”, samt Bolagets reviderade koncernredovisningar for
rakenskapséren 2019, 2018 och 2017, med tilhérande noter, den ogranskade finansiella delérsinformation
som hamtats frén Bolagets interna rapporteringssystem fér den attaméanadersperiod som avslutades den
31 augusti 2020 (med jamforelsetal fér motsvarande period 2019) och den granskade och oreviderade
finansiella delérsrapporten for den sexmanadersperiod som avslutades den 30 juni 2020 (med jamforelse-
tal for motsvarande period 2019), vilka aterfinns i avsnittet "Historisk finansiell information”. Informationen
nedan innehaller framétblickande uttalanden som omfattas av diverse risker och osakerheter. Bolagets
verkliga resultat kan awika vasentligt frén forvantningama i dessa framéatblickande uttalanden pé grund av
méanga olika faktorer, daribland men inte begransat till sddana faktorer som nadmns i detta Prospekt, bland
annat i avsnittet "Riskfaktorer” och pé& annan plats i detta Prospekt.

Oversikt

Nordic Paper &r en tillverkare av specialpapper med
ledande stélining inom kraftpapper och naturligt grease-
proofpapper. Bolaget har fyra produktionsanlaggningar i
Saffle, Gredker, Backhammar och Amotfors, som tillverkar
hogkvalitativ massa och papper med en érlig produktions-
kapacitet pa totalt 2862 kton papper. Forséliningsvolymen
av papper uppgick till 264 kton 2019. Produktionsanlagg-
ningarna ligger strategiskt placerade i hjartat av Skandina-
vien, vilket underlattar gynnsamma vedinkopsvillkor och
tillgang till jungfrulig langfiber, som lampar sig for tillverkning
av starkt papper. Nordic Paper har cirka 700 kunder i cirka
70 lander och omkring 95 procent av det papper som
Bolaget tillverkar exporteras.

Tva segment — Kraft Paper och Natural Greaseproof
Nordic Paper har tva rérelsesegment, Kraft Paper och Natu-
ral Greaseproof. Kraft Paper innefattar slutanvandarproduk-
ter s& som sackar, mellanlaggspapper, absorbent och andra
specialkvaliteter. Natural Greaseproof innefattar bakplats-
papper, bakformar, livsmedelsforpackningar, barridrpapper
och byggnadslaminat. Rékenskapsaret 2019 uppgick
nettoomséttningen fore elimineringar® till 1 854,7 miljioner
SEK f8r segmentet Kraft Paper och 1 412,3 miljioner SEK fér
segmentet Natural Greaseproof.

Under perioden 2017-2019 hade nettoomséttningen
inom segmentet Kraft Paper en CAGR pa 10,2 procent och
segmentet Natural Greaseproof en CAGR pa 5,0 procent.
2018 kunde tillvaxten framst hanféras till hdgre marknads-
priser och gynnsamma valutaeffekter som paverkade

segmenten Kraft Paper och Natural Greaseproof. 2019
kunde tillvaxten framst hanforas till hdgre forsaljinings-
volymer och hégre marknadspriser for segmentet Kraft
Paper och gynnsam valutakursutveckling som paverkade
bada segmenten, saval Kraft Paper som Natural Grease-
proof. 2019 hade segmentet Kraft Paper en EBITDA-
marginal fore elimineringar? pé 27,2 procent och segmentet
Natural Greaseproof en EBITDA-marginal fére elimineringar®
pa 12,1 procent, jamfort med 22,8 respektive 14,8 procent
2017. Mellan 2017 och 2019 forbattrades EBITDA framst
genom hogre marknadspriser och gynnsam valutakurs-
utveckling, &ven om detta delvis motverkades av hdgre
ravarukostnader, i synnerhet under 2018.

Faktorer som paverkar Nordic Papers rorelseresultat
och finansiella stéllning

Fran ett historiskt perspektiv har Nordic Papers finansiella
stélining, kassaflode och rorelseresultat paverkats och
forvantas aven framover paverkas, av ett antal nyckel-
faktorer. De faktorer som Bolaget bedémer som kritiska for
resultatet och kassaflédet listas nedan.

e Efterfrdgan och marknadsvillkor

Produktionsvolym samt investeringar i produktions-
kapacitet

® Forséljiningsvolym, pris och produktmix

® Rorliga kostnader

® \alutakursfluktuationer

°

°

Operationella och milioméssiga fragor
Séasongsvariationer

1) Fisher International Marknadsundersokning. For ytterligare information hénvisas till avsnitten "Marknadséversikt — Konkurrenslandskap” och "Verksamhets-
oversikt — Styrkor och konkurrensfdrdelar — Ledande marknadsstélining inom attraktiva utvalda nischmarknader”.

Avser produktionskapacitet vid utgangen av 2019.
Nettoomséttning inklusive internférséljning fére elimineringar.
Kraft Paper EBITDA-marginal inklusive internforsaljning fére elimineringar.
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Se avsnittet "Riskfaktorer” for en mer detaljerad beskrivning
av de risker som férknippas med Bolagets verksamhet.

Efterfragan och marknadsvillkor

Nordic Papers resultat och kassaflode paverkas av efterfra-
gan pé Bolagets produkter, som bestér av kraftpapper och
naturligt greaseproofpapper.

EfterfrAgan och marknadsvillkoren fér Nordic Papers
produkter har varit stabila under perioden 2017 till 2019,
med gradvis stigande férsaljningsvolymer fran 257 kton till
264 kton i kombination med en forbéttring av EBITDA-
marginalen fran 18,8 procent till 19,5 procent. Under
samma period har Nordic Papers geografiska férdelning av
nettoomséttningen varit relativt stabil. Vad géller produkter
har MG-papper haft en sérskilt gynnsam prisutveckling fran
2017 till 2019.

Covid-19 pandemin samt den globala ekonomiska
osakerhet och atgarder som vidtagits med anledning av
denna situation, har hittills haft méttliga effekter pd massa-
och pappersindustrin som helhet. Efterfragan pa
nischprodukter inom personlig hygien, matférpackningar,
wellpappférpackningar och pappersbaserade material/
enheter/delar har 6kat, medan efterfragan fér kopierings-
papper samt utskriftspapper har minskat. Covid-19
pandemins finansiella paverkan pa Nordic Paper ar framst
hanférliga till lagre marknadspriser inom Kraft Paper.
Prisnedgangen beror pa minskad global efterfragan pa
framfor allt s&ckpapper, vilket har forstarkts i pandemins
spar. Paverkan pa efterfragan har varit storst i lander med
omfattande nedstangningar, till exempel Italien, Stor-
britannien och USA.

Under covid-19 pandemin har det specialiserade detalj-
handelssegmentet inom Natural Greaseproof upplevt en
efterfragedkning pa grund av en 6kning av hemmalagad
mat medan efterfragan fran matservicesektorn minskade till
f6ljd av stdngning av restauranger och hotell. Den senaste
tiden har dock en minskad orderingdng noterats for Natural
Greaseproof, i synnerhet fran lander i lockdown. Fram&ver
ar nivan av osakerhet stor och covid-19 pandemin kan
materiellt paverka Nordic Papers affarsverksamhet och
framtida resultat. Férebyggande atgarder har vidtagits for
att reducera halsoriskerna for Nordic Papers anstéllda och
hittills har sjukfranvaron inte legat pa onormala nivaer.
Nordic Papers produktion har inte paverkats av covid-19
och den volym som produceras ligger pa samma niva som
fore virusutbrottet.

Marknadsdrivande nyckelfaktorer och trender som
péaverkar marknaderna for saval kraftpapper som
greaseproofpapper ar bland annat andrad demografi,

1) Fisher International Marknadsundersokning.
2) Plastic Europe, Bio-Based Plastics
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urbanisering och ett dkat halloarhetsmedvetande. En
vaxande medelklass, befolkningstillvaxt, 6kad andel av
befolkningen som bor i stdder och en vilja att betala mer for
ekologiska produkter ar trender som férvantas 6ka
efterfragan pa olika typer av papper.” Det finns flera
miljéférdelar med papper jamfért med plast, bland annat att
papper baseras pa fornybara ravaror?, att produktionen av
papper kan ske med lagre klimatpéverkan &n plast® och att
pappersforpackningar har en relativt hog atervinningsgrad.

Marknadsdrivande nyckelfaktorer som paverkar efter-
fragan pé& marknaden for kraftpapper ar bland annat miljélag-
stiftning som omfattar plast, byggnadsindustrins utveckling
och konjunkturutvecklingen. Begransningar eller lagstiftning
géllande anvandningen av plast, plastmaterial och specifika
plastprodukter Okar efterfrdgan pé papperstyper som kan
konkurrera med plast, daribland kraftpapper. Anvandningen
av séckar i kraftpapper for férpackning av byggnadsmaterial i
den vaxande byggnadsindustrin® och anvandningen av
kraftpapper i manga olika industritildmpningar, till exempel
inom stalindustrin som mellanlagg for rostfritt stél, Okar ocksé
efterfrégan pé kraftpapper.?

Marknadsdrivande nyckelfaktorer och trender som
paverkar marknaden for greaseproofpapper ar livsmedels-
industrins tillvaxt, vilket forvantas tka efterfrdgan pé grease-
proofpapper, samt 6kade begransningar géllande vissa
fluorkemikalier i material som har kontakt med livsmedel.
Exempelvis aterfinns fluorkemikalien PFAS i vissa icke-
naturliga greaseproofpapper, vilket forvantas oka efterfrégan
pé naturligt greaseproofpapper nar begréansningarna trader i
kraft.” Foodservicesektorn forvantas fortsatta leverera stabil
tilvaxt framover.9 Se avsnittet "Marknadsdversikt — Mark-
nadsdrivande nyckelfaktorer och trender” for en mer detalje-
rad beskrivning av Bolagets marknad och globala mega-
trender.

Produktionsvolym samt investeringar i
produktionskapacitet

Nordic Papers resultat och kassafldde paverkas av Bolagets
produktionsvolym. Nordic Paper stravar efter att ha en
kostnadseffektiv och snabbfotad produktionsapparat

med flexibla och effektiva pappersmaskiner som latt kan
anpassas om efterfrdgan pa Bolagets produkter, produkt-
mixen och tidpunkten for kundernas order férandras.
Nordic Papers investeringar granskas av bruksledningen
och foretagsledningen pé bruks- och koncernbasis.
Investeringarna omfattar oftast produktionsforbattringar,
kapacitetsforbattringar, kapacitetsdkningar som ger volym-
och forsaljningstillvaxt, milj¢ och sékerhet. Historiskt sett
har investeringar varit en viktig drivkraft néar det géller

IVL, jamférande studie om férpackningsprodukter baserade pa jungfrulig fiber respektive konkurrerande material. Studien baserades pa BillerudKorsnas
anlaggning Skarblacka bruk. Klimatpaverkan mattes som global uppvarmningspotential (global warming potentail, GWP): GWP &r ett matt pa formagan hos en
vaxthusgas att bidra till den globala uppvarmningen, métt i kg koldioxidekvivalenter (CO,g).

3) Fisher International Marknadsundersokning.
4) Deloitte, Global Powers of Construction.

5) Fisher International Marknadsundersokning.
6) Fisher International Marknadsundersokning.
7) Fisher International Marknadsundersékning.
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Nordic Papers strategiska mal att maximera varje maskins
produktion till lagre produktionskostnader, vilket i sin tur
leder till h6gre marginaler.

Frén borjan av 2017 till den 30 juni 2020 har Bolaget
slutfort eller har pagéende investeringar som uppgar till
sammanlagt 306,5 miljoner SEK, vilket motsvarar en
genomesnittlig investeringskostnad/omsattning pa
2,9 procent for perioden och &r ett tydligt bevis fér Nordic
Papers systematiska och beslutsfasta investeringsstrategi.
Produktionsvolymen for kraftpapper har 6kat fran 185 kton
2017 till 194" kton per den 30 juni 2020. Under samma
period minskade produktionsvolymen négot for naturligt
greaseproofpapper frén 70 kton till 692 kton.

Under 2019 6vervagde Nordic Paper flera investerings-
mojligheter, bdde smé och stora, for att starka sin mark-
nadsposition och driva ytterligare tillvaxt. De pdgéende och
beslutade investeringarna uppgar till 104,1 miljoner SEK.
Andra planerade investeringar uppgar till cirka 1 200 miljo-
ner SEK, vilka avser utbyggnaden av Backhammar.

| Ba&ckhammar berdknas utbyggnadsplanen resultera i
en dkning av produktionskapaciteten med cirka 5 kton
kraftpapper fran sent 2024. For massaproduktionen i Back-
hammar &r utbyggnaden férvantad att resultera i en gradvis
oOkning med 50 kton under tre till fyra ar efter 2024, | Amot-
fors kommer kapaciteten att 6kas med 5 kton papper fran
sent 2024. Utbyggnaden ar beroende av att Nordic Paper
far tillstdnd av behorig myndighet, vilket kréavs for
produktionstkningen. Nordic Paper ldamnade in en ansdkan
om sadant tillstdnd under det tredje kvartalet 2020 och
forvantar sig erhalla det nya tillstdndet inom cirka tva ér.

Produktionsvolymerna forutsétter tillstand fran Mark-
och miljddomstolen fér produktion i Sverige och Miljgdirek-
toratet for produktion i Norge. Nordic Paper kommer att
behdva ansdka om nya tillstdnd for att dka sin produktion.
Det nya tillstandet i Backhammars bruk kommer, om Mark-
och miljiddomstolen beviljar tillstand, att mojliggora en
Okning av massa- och pappersproduktionen med 50 kton
respektive 20 kton. | Gredker kommer det nya tillstandet,
om Miljgdirektoratet beviljar tillstand, att mojliggora en 6kad
pappersproduktion med 13 kton.

For narvarande mojliggér Nordic Papers tillstand en
produktion av 230 kton massa och 160 kton papper i
Backhammar, 56 kton papper i Amotfors, 50 kton massa
och 50 kton papper i Saffle samt 42 kton papper | Gredker.
Om Nordic Papers ansdkan om nya tillstand beviljas har
Bolaget tillstand som mojliggdr produktion av 330 kton
massa och 341 kton papper. Bolaget 6vervakar fortldpande
sina tillstand for att sékerstéalla att de beskrivna utbyggnads-
planerna och produktionsdkningarna stammer dverens med
de tilldtna produktionsvolymerna.

1) Avser volymen under de senaste tolv manaderna.

2) Avser volymen under de senaste tolv manaderna.

3) Kraft Paper EBITDA-marginal inklusive internférsélining fére elimineringar.
4)

Se avsnittet "Operationell och finansiell 6versikt —
péagédende och beslutade investeringar” och avsnittet
"Operationell och finansiell versikt — planerade investe-
ringar” for mer information om Bolagets pagéende och
beslutade investeringar samt planerade investeringar.

Forséljningsvolym, pris och produktmix

Prisséttning

Nordic Paper genomfér regelbundet strategiska prisrevide-
ringar, vilket dven paverkar nettoomsattningen, resultatet
och kassaflodet, for att faststélla en korrekt prispolicy.
Priserna ar i huvudsak marknadsbaserade och Nordic
Papers omsattning och kassaflode paverkas darmed av
marknadsprisfluktuationer. Fran 2017 till 2018 6kade priset
pa kraftpapper och naturligt greaseproofpapper med cirka
14,0 procent respektive 7,9 procent. Prisséttningen paver-
kade nettoomsattningen positivt med 186,4 miljoner SEK
under perioden 2017 till 2018, vilket motsvarar 6,7 procent
av nettoomséattningen 2017. For perioden 2018 till 2019
Okade priset pé kraftpapper och naturligt greaseproof-
papper med cirka 4,9 procent respektive 5,8 procent.
Prissattningen péverkade nettoomsattningen positivt med
73,9 miljioner SEK under perioden 2018 till 2019, vilket
motsvarar 2,4 procent av nettoomséttningen 2018.
Marknadspriserna har under perioden 1 januari-30 juni
2020 minskat for bade kraftpapper och naturligt grease-
proofpapper med cirka 7,5 procent respektive 3,3 procent
jamfort med motsvarande period foregdende ar. Pris-
séttningen paverkade nettoomséttningen negativt med
152,5 miljoner SEK under de sex férsta ménaderna 2020,
vilket motsvarar 9,0 procent av nettoomsattningen av de
sex forsta manaderna 2019.

Férséljningsvolym och produktmix

Forséliningsvolymen paverkas av marknadsvillkoren, s&
som beskrivs i avsnittet "Marknadsdversikt”, Nordic Papers
produktionsvolym samt regulatoriska produktionsbegrans-
ningar. Frén 2017 till 2018 minskade forsaljningsvolymen
marginellt, fran 257 kton till 256 kton. Fran 2018 till 2019
Okade den totala forséljiningsvolymen for papper fran

256 kton till 264 kton.

Nordic Papers rorelseresultat paverkas ockséa av mixen
av sélda produkter, eftersom den underliggande I6nsamhe-
ten skiljer sig vasentligt for Nordic Papers bada segment,
utéver skillnaden i I16nsamhet mellan produkterna inom
segmenten. 2019 hade segmentet Kraft Paper en EBITDA-
marginal fore elimineringar® pé 27,2 procent och segmentet
Natural Greaseproof en EBITDA-marginal fore elimineringar®
pé 12,1 procent. Andelen av forséliningen av papper i
procent mellan segmenten Kraft Paper och Natural Grease-
proof har &ndrats fran 72,8 procent respektive 27,2 procent
2017 och 73,4 procent respektive 26,6 procent 2018 till
74,4 procent respektive 25,6 procent 2019.

Natural Greaseproof EBITDA-marginal inklusive internférsalining fére elimineringar.
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Produktmixen och férséljiningsvolymen hade en kombi-
nerad negativ effekt som péverkade nettoomséttningen
mellan 2017 och 2018 med 58,3 miljoner SEK, vilket
motsvarar 2,1 procent av nettoomséttningen 2017. For
perioden 2018 till 2019 hade produktmixen och férséljinings-
volymen hade en kombinerad negativ effekt som paverkade
nettoomséttningen med 8,2 miljoner SEK, vilket motsvarar
0,3 procent av nettoomséttningen 2018. For de forsta sex
manaderna 2020 hade produktmixen och forsaljnings-
volymen en kombinerad positiv effekt om 15,7 miljioner SEK,

16,3%

19,1%

12,7%

P Variabla
kostnader
51,9%

Operationell och finansiell ¢versikt

vilket motsvarar 0,9 procent av nettoomsattningen for de
sex forsta ménaderna 2019.

Rérliga kostnader

Nordic Papers rorliga kostnader bestér framst av insats-
varor, till exempel fiber, extern massa, kemikalier och energi.
Nordic Paper har en integrerad massaproduktion, vilket
minskar Bolagets exponering mot fluktuerande massapriser.
Den integrerade modellen 6kar aven energieffektiviteten och
sanker Nordic Papers energikostnader.

16,3% 16,3%

17,3% 18,7%

11,8%

10,3%
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11,6% 56,2% 9,6% 53,3%
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Kraft Paper Natural Greaseproof Koncern

B Fiber B Kemikalier

[ Energi [ Extern massa

Andra variabla kostnader [l Forséliningskostnad  [ll Personalkostnad [l Andra fasta kostnader

Fiber

2019 férbrukade Nordic Paper 1 milion m®fub massaved
och flis, vilket representerar 19,3 procent av de totala kost-
naderna. Fibermaterial anvands fér produktion av massa,
framst sulfatmassa i Ba&ckhammars bruk. Bolaget har till-
gang till hdgkvalitativt fibermaterial till konkurrenskraftiga
priser tack vare sin strategiska placering mitt i Sverige, déar
vedpriserna &r relativt ldga. Fran 2017 till 2018 dkade Nordic
Papers kostnad for fiber per producerat ton papper, bade
for Kraft Paper och Natural Greaseproof segmenten, med
10,0 procent respektive 17,7 procent. Fran 2018 till 2019
Okade Nordic Papers kostnad for fiber per producerat ton
papper med 4,8 procent for Kraft Paper och 2,5 procent for
Natural Greaseproof.

Kemikalier

Kemikalier utgér 9,6 procent av den totala kostnadsbasen
2019. De huvudsakliga insatskemikalierna inkluderar siliko-
nemulsion som anvands bland annat till belaggningar for
naturligt greaseproofpapper samt kalk och flytande kaustik-
soda som anvands i massaproduktion. Fran 2017 till 2018

Okade Nordic Papers kostnad fér kemikalier per producerat
ton papper for Kraft Paper segmentet med 12,0 procent
och minskade for Natural Greaseproof segmentet med

1,0 procent. Frén 2018 till 2019 6kade Nordic Papers
kostnad for kemikalier per producerat ton papper med

1,9 procent fér Kraft Paper och minskade med 0,8 procent
for Natural Greaseproof.

Energi

Pappersproduktion &r en energiintensiv process. Nordic
Papers energiforbrukning bestar framst av el, anga, varme
och bréansle, till exempel olja, gas och biobranslen. En del av
energiférbrukningen képs in utifrdn och en del produceras
internt, vilket sénker koncernens energikostnader. Amotfors
Energi AB &r ett nérstaende foretag till Nordic Paper och
levererar &nga och elektricitet till Nordic Papers anlaggning i
Amotfors. Nordic Papers geografiska placering ger aven till-
gang till fornybara och relativt billiga energikallor. Bolaget har
ingatt langtidsavtal gallande elfrsorjning pa flera av anlagg-
ningarna, men &r fortfarande exponerat for spotmarknaden,
vilken kan vara mycket snabbrorlig.
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Energikostnaderna har minskat frén 8,4 procent till
8,2 procent i forhallande till omséttningen fér perioden 2017
till 2019. De totala energikostnaderna fér 2019 uppgick till
263,6 milioner SEK, varav 137,6 miljioner SEK avséag elektri-
citet som utgor 52,2 procent av de totala energikostna-
derna. Elférsorjning motsvarande ett varde av 52,8 miljoner
SEK kommer frén intern elproduktion.

Extern massa

Eftersom Nordic Paper har en integrerad massaproduktion i
bruken i Backhammar och Séffle &r exponeringen mot
externa massapriser begransad. Nordic Papers integrerade
bruk innebér en konkurrensférdel dver tid jamfért med
sadana bruk som koper all massa externt. Endast 38 kton
extern massa inkdptes 2019, vilket utgdr 13,8 procent av
den totala massaférbrukningen. Stérre delen av den massa
som kops in externt kommer fran producenter i ndromradet.
Nordic Paper koper visserligen massa till en del av sin
pappersproduktion, men saljer dven Gverskottet av massa
frén bruket i Backhammar, vilket innebar att nettoexpone-
ringen mot massamarknaderna ér liten. Exponeringen mot
externa massapriser kan komma att paverkas som ett resul-
tat av framtida &tgarder i den egna produktionen, till exem-
pel den planerade, men &nnu ej beslutade, investeringen i
Béckhammar som skulle 6ka den egna produktionen av
massa eller den planerade, men annu €] beslutade,
nedlaggningen av massabruket i S&ffle som minskar den
egna produktionen av massa.

Ovriga rérliga kostnader

Nordic Papers 6vriga rorliga kostnader bestar framst av
arkning samt emballering och pallar som skyddar produk-
terna under leverans.

Valutakursfluktuationer

Som en folid av att Koncernen har tillverkning i flera lander,
déribland Sverige och Norge, och att Koncernen séljer sina
produkter 6ver hela varlden, ar Bolaget exponerat mot valuta-
kursfluktuationer. Bland annat ar rérelseintékter och rorelse-
kostnader denominerade i olika valutor (exempelvis ar storsta
delen av rorelseintakterna fran forsaljning av naturligt grease-
proofpapper och kraftpapper denominerade i EUR, GBP och
USD, medan kostnaderna &r denominerade i SEK och NOK,
och skulderna i SEK). Bolaget anvander kassaflddessakringar
for att minimera volatiliteten i sina finansiella rapporter. Lagst
50 procent och hdgst 75 procent av nettoexponeringen mot
Bolagets stdrsta valutor sékras under de narmaste sex mana-
derna och lagst 25 procent och hégst 50 procent under de
nastkommande sex manaderna. Valutakursfluktuationerna,
exklusive kassaflodessakringar, paverkade nettoomsétt-
ningen positivt mellan 2017 och 2018 med 130, 1 miljoner
SEK, vilket motsvarar 4,7 procent av nettoomsattningen
2017. For perioden 2018 till 2019 paverkade valutakursfluktu-
ationer nettoomséattningen, exklusive kassaflodessékringar,
positivt med 130,0 milioner SEK, vilket motsvarar 4,3 procent
av nettoomsattningen 2018. For de sex forsta manaderna
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2020, exklusive kassaflddessakringar, hade valutakursfluktu-
ationerna en positiv effekt pa nettoomséttningen med 28,2
miljoner SEK, vilket motsvarar 1,7 procent av nettoomsatt-
ningen for de sex forsta manaderna 2019. Fér mer information
om valutasékringarnas paverkan, se not 12 i avsnitt "Historisk
finansiell information — Finansiell information for rékenskaps-
dren 2017 -2019 - Noter”

Tabellen nedan innehaller en kanslighetsanalys dver
Nordic Papers valutakursrisk for rakenskapséaret 2019,
baserat pa transaktionerna under perioden och exklusive
Bolagets anvandning av kassaflodesséakringar.

Effekt pa resultatet efter skatt

miljoner SEK 2019
USD/SEK +/-5 % 10,5
EUR/SEK +/-5 % 45,9
GBP/SEK +/-5 % 9,2

Operationella och miljomassiga fragor

Nordic Paper ar exponerat for risker kopplade till produktions-
processerna vid Koncernens bruk. Skador pa produktionsut-
rustning eller andra stdrningar skulle kunna leda till tillfélliga
avbrottien eller flera av Koncernens produktionsanlaggningar
och darmed paverka Bolagets rorelseresultat. For att mini-
mera denna péverkan arbetar Koncernen dels med kontinuer-
ligt underhall av produktionsutrustningen samt genomfor
investeringar enligt foretagsledningens investeringsplan. Trots
detta kan stérre utrustningsfel eller olyckor leda till att produk-
tionen helt eller delvis behover sténgas ned. Ett exempel pa
detta var det utrustningsfel i Backhammar vars folidverkningar
ledde till ett oférutsett produktionsstopp pé tva veckor.

Sasongsvariationer

Nordic Paper upplever i viss utstrackning sasongs-
variationer under sitt rakenskapsar. Sasongsvariationer
uppstar i samband med planerade produktionsstopp,
sommarstopp enligt fackliga avtal i Greéker, Saffle och
Amotfors och underhéllsstopp i Backhammar.

Av de planerade arliga stoppen har underhéllsstoppet i
Backhammar storst paverkan pé verksamheten. Underhélls-
stoppet i Backhammar planeras normalt genomféras under
september eller nérliggande méanader. Under andra kvartalet
byggs lagernivaerna darfor upp for att kunna begrénsa effek-
terna pa leveranserna till kunderna under stoppen.

De éarliga underhallsstoppen som genomfors for Nordic
Papers dvriga bruk utférs under de avtalade sommarstop-
pen. De har sammantaget en paverkan pé verksamheten,
aven om de har en mindre paverkan &n det arliga under-
héllsstoppet i Backhammar. Underhéllsstoppen f6r Nordic
Papers dvriga bruk planeras normalt att genomféras under
samma veckor som tidigare &rs underhéllsstopp. Rorelse-
resultateffekten fran de planerade produktions- och under-
héllsstoppen uppgick till 6 miljoner SEK under andra kvarta-
let 2019, 27 miljoner SEK under tredje kvartalet 2019 och
58 milioner SEK under fiarde kvartalet 2019. Rorelseresul-
tateffekten fran produktions- och underhallsstoppen under



2020 beddmdes uppgé till 105 miljoner SEK och intraffa
under tredje kvartalet 2020 men pa grund av ett langre under-
héllsstopp an planerat i Backhammar under september 2020
beddms nu den faktiska rérelseresultateffekten f6r produk-
tions- och underhallsstopp uppga till cirka 130-140 miljioner
SEK varav huvuddelen infaller under tredje kvartalet 2020.
Nettoomsattningen i december far normalt viss negativ
péaverkan till folid av begransad tillgang pa transporter i

21,5% 225% 11,4% 192% 229% 212% 7,7%

Operationell och finansiell Gversikt

samband med jul- och nyarshelgen. Foliden blir okade
lagernivéer vid arsskiftet och en forskjutning av nettoomsaétt-
ning till forsta kvartalet paféljande r.

For ytterligare information om de uppskattade effekterna
av de &rliga underhéllsstoppen se not 4 under avsnitt
"Historisk finansiell information — Finansiell information for
perioden januari — juni 2020 — Noter”.

EBITDA-marginal
14,3% 24,6% 236% 194% 88% 21,1% 20,1%

2017 2018

B Nettoomséttning

2019 2020

[ EBITDA  ==C== EBITDA-marginal

Rérelsekapital, % av rullande 12-manaders nettoomséttning
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Betydande féréndringar i Bolagets finansiella stéllning
efter 30 juni 2020 fram till och med datumet fér
prospektet

I juli och augusti 2020 paverkades nettoomséttningen negativt
av framst lagre forsaljiningsvolymer och lagre marknadspriser
inom Kraft Paper jamfért med motsvarande period foregéende
ar. Efterfragan pa Natural Greaseproof var svagare i lander
med omfattande nedsténgningar pé grund av covid-19.
Efterfrégan pa Kraft Paper var stabil men produktionsnivan
minskade under perioden. EBITDA paverkades negativt av de
lagre forsaljiningsvolymerna och marknadspriserna, vilket
delvis uppvagdes av lagre massa-, energi och vedpriser.

| september 2020 ingick Bolaget ett laneavtal med DNB
Bank ASA, DNB Bank ASA, filial Sverige, DNB Sweden AB
och Aktiebolaget Svensk Exportkredit om ett totalt belopp
om 1 800 miljoner SEK, vilket &r avsett att vara Nordic
Papers huvudsakliga finansiering efter noteringen.

Det &rliga underhéllsstoppet i Backhammar genomférdes
under den senare delen av september 2020 med sarskilda
atgérder vidtagna for sékert genomférande pa grund av
covid-19. Underhallsstoppets langd blev nagot mera utdra-
get an planerat da det mot slutet av stoppet identifierades att
en underhallsatgard, planerad att genomforas under 2022,
behdvde genomforas redan i samband med detta arets
stopp. Den totala negativa effekten pa rorelseresultatet pa
grund av underhallsstoppet och den tillkommande under-
hallsinsatsen har bedomts till cirka 85-95 miljoner SEK,
dvs. en 6kning med 25-35 miljioner SEK jamfort med den
ursprungligt férvantade negativa resultateffekten om cirka
60 milioner SEK. Av 6kningen om 25-35 miljioner SEK
kommer cirka 17-22 milioner SEK péaverka det tredje kvar-
talet och cirka 8-13 miljoner SEK péverka det fjarde kvartalet.
Den 6kade negativa effekten pa rorelseresultatet avser till
storsta del minskad férséljning.

P& extra bolagsstamma i oktober 2020 beslutades om
uppdelning av Bolagets stamaktier, 1 400:1, samt om ytter-
ligare utdelning om 800 miljoner SEK till Sutriv Holding.
Totalt kommer darmed 950 miljoner SEK att utbetalas till
Sutriv Holding fére noteringen.

Betydande redovisningsbedémningar, uppskattningar
och antaganden

Upprattandet av koncernredovisning i enlighet med IFRS
kraver att ledningen gor beddmningar, uppskattningar och
antaganden som paverkar tilldmpningen av redovisnings-
principer och de rapporterade beloppen for tillgangar,
skulder, intakter och kostnader. De verkliga resultaten kan
awvika fran séddana uppskattningar.

Uppskattningar och underliggande antaganden gran-
skas I6pande. Revideringar av redovisningsuppskattningar
redovisas under den period som uppskattningen revideras
samt under eventuella framtida perioder som paverkas.

Viktiga bedémningar

Bolaget har identifierat inkdpsavtal géllande elkraft som en
betydande redovisningsbeddmning som gors vid tillamp-
ning av Koncernens redovisningsprinciper. Bolaget tecknar
avtal I6pande med elleverantdrer for forbrukning i Koncer-
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nens anlaggningar. De aktuella avtalen innebar att Nordic
Paper alltid har tillgang till den fysiska elleverans de har
behov av. Avtalen innehaller prisklausuler som ger Koncer-
nen mojlighet att sékra elpriset, dvs. "fastprisavtal”. Bolaget
har beddmt att de aktuella inkdpsavtalen géllande el &r
"kontrakt som verkstalls Iangre fram” och att kostnaden
enligt avtalen redovisas i enlighet med elférbrukningen.

Bolaget har inte identifierat nagra andra redovisnings-
beddmningar som ar betydande for tillampningen av
Koncernens redovisningsprinciper.

Beddmningar och uppskattningar

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS
kraver att féretagsledningen gor beddmningar och
uppskattningar som paverkar tillampningen av redo-
visningsprinciperna och de redovisade beloppen av
tillgéngar, skulder, intékter och kostnader. Verkliga utfallet
kan avvika fran dessa uppskattningar.

Uppskattningarna och beddémningarna ses 6ver regel-
bundet. Andringar av uppskattningar redovisas i den period
andringen gors om andringen endast paverkat denna period,
eller i den period &ndringen gérs och framtida perioder om
andringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

Prévning av nedskrivningsbehov fér goodwill

Koncernen undersoker varje &r om nagot nedskrivningsbehov
foreligger for goodwill, i enlighet med den redovisningsprincip
som beskrivs i not 2 i avsnitt "Historisk finansiell information —
Finansiell information fér rakenskapsaren 2017 — 2019 —
Noter”. Atervinningsvardet for den kassagenererande enheten
har faststéallts genom berdkning av nyttiandevarde. For dessa
berakningar maste vissa uppskattningar goras (se not 17 i
avsnitt "Historisk finansiell information — Finansiell information
for réakenskapsaren 2017 — 2019 — Noter”).

Nyckelposter i resultatrakningen

Nettoomséttning

Nettoomsattning avser erséttning som erhalls fran forsalj-
ning av varor och tjanster inom Nordic Papers ordinarie
verksamhet, framst kraftpapper och naturligt greaseproof-
papper, efter avdrag for rabatter och returer.

Ovriga rérelseintékter

Ovriga rérelseintékter bestér av realisationsvinster pé forsélj-
ning av anldggningstillgéngar, aterbetalning av koldioxid-
skatt, nettovalutakursvinster fran derivat och dvrigt.

Férandring av lagervaror under tillverkning och fardiga varor
Avser Bolagets férandringar av lagervaror under tillverkning
och férdiga varor.

Ravaror, energi och férnédenheter

Ravaror bestar framst av kostnader avseende inkdpt fiber, i
synnerhet massaved, flis och kemikalier som anvands i
produktionsprocessen. Fornddenheter bestar framst av
emballage och pallar. Energikostnader kan tillskrivas
kostnader for el, gas, olja och kopt anga.



Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader bestér framst av underhélls-
kostnader och driftskostnader avseende Bolagets produk-
tionsanlaggningar.

Personalkostnader

Personalkostnader innefattar I6ne-, pensions- och sociala
kostnader fér Nordic Papers anstéallda och kostnader som
férknippas med Nordic Papers incitamentsprogram.

Avskrivningar

Avskrivningar av materiella tillgangar avser framst byggna-
der och mark, maskiner och utrustning, inventarier, verktyg
och installationer. Avskrivning av immateriella tillgéngar
avser framst programvara.

Ovriga rérelsekostnader
Ovriga rérelsekostnader avser dvriga kostnader i Bolagets
verksamhet, daribland nettovalutakursforluster fran derivat.

Rorelseresultat

Rdrelseresultat ar lika med Bolagets totala férséljning minus
kostnader for ravaror, energi och férnédenheter, dvriga
externa kostnader, personalkostnader, avskrivningar och
ovriga rorelsekostnader.

Operationell och finansiell Gversikt

Finansiella intakter
Finansiella intékter avser framst valutakursdifferenser relate-
rade till finansiella poster samt rénteintéakter.

Finansiella kostnader
Finansiella kostnader avser framst valutakursdifferenser
relaterade till finansiella poster samt rantekostnader.

Resultat fore skatt
Resultat fore skatt &r lika med Bolagets rorelseresultat plus
finansiella intékter minus finansiella kostnader.

Skatt pa arets resultat

Skatt pa arets resultat bestar av aktuell och uppskjuten
skatt. Aktuell skatt ar inkomstskatt som ska betalas eller
erhallas for innevarande &r, med tildmpning av de skatte-
satser som beslutats eller bedomts pa balansdagen.
Uppskjuten skatt beraknas baserat pa temporéra skillnader
mellan de redovisade vardena och de skattepliktiga vardena
for tilgangar och skulder samt for underskottsavdrag, i den
man det ar sannolikt att dessa kan utnyttjas mot framtida
skattepliktiga resultat.

Arets resultat
Arets resultat ar Bolagets nettoresultat efter skatt pa arets
resultat.

Jamfoérelser mellan perioden januari-juni 2020 och januari-juni 2019

Halvaret som avslutades den 30 juni

miljoner SEK 2020 2019 +/- +/- %
Nettoomsattning 1593,5 17021 -108,6 —6,4%
Ovriga rérelseintakter 8,0 12,2 4,2 -34,4%
Forandring av lagervaror under tillverkning och

fardiga varor -5,4 71 -12,5 -176,1%
Ravaror, energi och fornddenheter —646,9 —739,2 92,3 -12,5%
Ovriga externa kostnader -350,3 -313,1 -37,2 11,9%
Personalkostnader -252,9 —241,9 -11,0 4,5%
Avskrivningar -51,9 -48,8 -3,1 6,4%
Ovriga rérelsekostnader -17,9 -16,8 -1,1 6,5%
Rorelseresultat 276,2 361,6 -85,4 -23,6%
Finansiella intakter 3,1 3,1 0,0 0,0%
Finansiella kostnader -4,3 -5,3 1,0 -18,9%
Resultat fore skatt 275,0 359,4 -84,4 -23,5%
Skatt pa arets resultat -59,7 -78,5 18,8 -23,9%
Arets resultat 215,3 280,9 -65,6 -23,4%

Nettoomsattning

Nettoomsattningen minskade med 108,6 miljoner SEK, eller
6,4 procent, fran 1 702,1 miljioner SEK for det forsta halvaret
2019 till 1 5983,5 miljioner SEK f8r motsvarande period 2020.
Minskningen berodde framst pé lagre forséljningspriser.

Ovriga rérelseintakter

Ovriga rérelseintékter minskade med 4,2 milioner SEK, eller
34,4 procent, fran 12,2 milioner SEK for det forsta halvaret
2019 till 8,0 miljoner SEK fér motsvarande period 2020.
Minskningen berodde framst pé lagre intékter for salda
biprodukter.
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Operationell och finansiell Gversikt

Férandring av lagervaror under tillverkning och
férdiga varor

Bolagets férandring av lagervaror under tillverkning och
fardiga varor for det forsta halvaret 2020 uppgick till
-5,4 miljioner SEK jamfért med 7,1 miljoner SEK for det
forsta halvaret 2019, vilket motsvarar en minskning med
12,5 miljoner SEK eller 176,1 procent.

Ravaror, energi och férnédenheter

Ravaror, energi och fornddenheter uppgick under forsta
halvaret 2020 till -646,9 milioner SEK jamfort med

—739,2 miljoner SEK for forsta halvaret 2019, vilket motsva-
rar en minskning med 92,3 miljoner SEK eller 12,5 procent.
Minskningen av révaror, energi och férnddenheter berodde
framst p& minskning av energi-, massa- och vedkostnader.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader dkade med 37,2 miljoner SEK,
eller 11,9 procent, fran —=313,1 miljoner SEK for det forsta
halvaret 2019 till -350,3 miljioner SEK for det férsta halvaret
2020.

Personalkostnader

Personalkostnader 6kade med 11,0 miljoner SEK, eller

4,5 procent, fran —241,9 milioner SEK for det forsta halvaret
2019 till -252,9 miljioner SEK for det forsta halvaret 2020.
Okningen berodde framst pa avtalsenliga lénedkningar, viss
personaldkning samt planerat behov av dverlappning i
samband med succession.

EBITDA

EBITDA minskade med 82,3 miljoner SEK, eller

20,1 procent, fran 410,4 miljoner SEK for det forsta halvaret
2019 till 328,1 miljoner SEK for det forsta halvaret 2020.
Det motsvarar en minskning av EBITDA-marginalen fran
24,1 procent for det forsta halvaret 2019 till 20,6 procent for
det foérsta halvaret 2020. Minskningen berodde framst pa
lagre marknadspriser inom Kraft Paper. EBITDA for det
forsta halvaret 2020 paverkades negativt av kostnader
relaterade till noteringsprocessen om 12,3 miljioner SEK
samt negativ paverkan pa rorelseresultatet om 20 miljoner
SEK relaterade till en driftstérning i Backhammar.

Avskrivningar

Avskrivningar 6kade med 3,1 miljoner SEK, eller

6,4 procent, fran —48,8 miljoner SEK for det forsta halvaret
2019 till -51,9 miljoner SEK for det forsta halvaret 2020.
Okningen berodde framst p& 6kade investeringar under
2019.
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Ovriga rérelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader dkade med 1,1 miljoner SEK, eller
6,5 procent, fran —16,8 miljoner SEK for det forsta halvaret
2019 till =17,9 miljoner SEK for det forsta halvaret 2020.
Okningen berodde framst pa nettovalutakursfériuster fran
derivat och omvarderingar av kundfordringar och
leverantdrsskulder.

Roérelseresultat

Rérelseresultatet minskade med 85,4 miljioner SEK, eller
23,6 procent, fran 361,6 miljoner SEK for det forsta halvaret
2019 till 276,2 miljoner SEK for det forsta halvaret 2020.
Minskningen berodde framst pé lagre marknadspriser inom
Kraft Paper.

Finansiella intakter
Finansiella intakter var 3,1 miljoner SEK det forsta halvaret
2019 respektive 3,1 miljoner SEK det forsta halvaret 2020.

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader minskade med 1,0 miljoner SEK, eller
18,9 procent, fran 5,3 milioner SEK for det forsta halvaret
2019 till -4,3 miljoner SEK for det forsta halvaret 2020.
Minskningen berodde framst pa lagre réantekostnader for
checkkredit/valutapool. | inledningen av 2019 utnyttjades
checkkrediten till viss del.

Resultat fore skatt

Resultat fore skatt minskade med 84,4 miljoner SEK, eller
23,5 procent, fran 359,4 miljoner SEK for det forsta halvaret
2019 till 275,0 miljoner SEK for det forsta halvaret 2020.
Minskningen berodde framst pé& lagre marknadspriser inom
Kraft Paper.

Skatt pa arets resultat

Skatt pa arets resultat minskade med 18,8 miljioner SEK,
eller 23,9 procent, fran 78,5 miljoner SEK for det forsta
halvaret 2019 till 59,7 miljoner SEK for det forsta halvaret
2020.

Arets resultat

Arets resultat minskade med 65,6 miljioner SEK, eller

23,4 procent, fran 280,9 miljoner SEK for det forsta halvaret
2019 till 215,3 miljoner SEK for det forsta halvaret 2020.
Minskningen berodde framst pé lagre marknadspriser inom
Kraft Paper.



Jamforelser mellan rakenskapsaren 2019 och 2018

Operationell och finansiell Gversikt

Helaret

miljoner SEK 2019 2018 +/- +/- %
Nettoomsattning 3231,0 3035,3 195,7 6,4%
Ovriga rérelseintakter 20,7 6,0 14,7 246,6%
Forandring av lagervaror under tillverkning och

fardiga varor -30,0 37,5 -67,5 -180,1%
Ravaror, energi och fornddenheter -1368,1 -1373,3 52 -0,4%
Ovriga externa kostnader -712,9 -674,8 -38,1 5,6%
Personalkostnader —477,4 —471,2 -6,2 1,3%
Avskrivningar -98,7 -89,1 -9,5 10,7%
Ovriga rérelsekostnader -34,3 -50,0 15,7 -31,4%
Rorelseresultat 530,3 420,4 109,9 26,2%
Finansiella intakter 3,0 44,2 -41,2 —93,3%
Finansiella kostnader -141 -53,6 39,4 —73,6%
Resultat fore skatt 519,1 410,9 108,2 26,3%
Skatt péa arets resultat -104,8 -92,4 -12,4 13,4%
Avrets resultat 414,3 318,6 95,7 30,1%

Nettoomséttning

Nettoomsattningen 6kade med 195,7 miljioner SEK eller

6,4 procent, fran 3 035,3 milioner SEK for rakenskapsaret
2018 till 3 231,0 miljioner SEK for rakenskapsaret 2019.
Okningen berodde framst p& gynnsam valutakursutveckling,
hdgre produktionsvolymer och gynnsamma marknadsvillkor.
| synnerhet bidrog investeringen i en ny skopress till en
pappersmaskin i Backhammar 2018 med en 11,0 procent
Okning av papperskapaciteten for pappersmaskinen mellan
2018 och 2019, vilket hade en hade en gynnsam paverkan
péa nettoomsattningen.

Ovriga rérelseintakter

Ovriga rérelseintakter Skade med 14,7 milioner SEK, eller
246,6 procent, fran 6,0 milioner SEK for rakenskapsaret
2018 till 20,7 miljioner SEK fér motsvarande period 2019.
Okningen berodde framst p& en dkad &terbetalning av
koldioxidskatt.

Forandring av lagervaror under tillverkning och fardiga
varor

Bolagets férandringar av lagervaror under tillverkning och
fardiga varor uppgick for rakenskapséaret 2019 till

—-30,0 miljioner SEK jamfért med 37,5 miljioner SEK fér
rakenskapsaret 2018, vilket motsvarar en minskning med
67,5 miljioner SEK.

Ravaror, energi och férnédenheter

Ravaror, energi och fornddenheter uppgick under raken-
skapséret 2019 till -1 368,1 miljoner SEK jamfort med

—1 373,3 miljoner SEK for rakenskapséret 2018, vilket
motsvarar en minskning med 5,2 miljoner SEK eller

0,4 procent. Minskningen av ravaror, energi och forndden-
heter berodde framst pé betydligt 1agre priser pa extern
massa och gynnsam energiprisutveckling.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader dkade med 38,1 miljoner SEK
eller 5,6 procent, fran —674,8 miljoner SEK for rakenskaps-
aret 2018 till =712,9 milioner SEK for rakenskapséret 2019.
Okningen berodde framst p& hdgre kostnader fér forndden-
heter och frakttjanster till foljd av valutakurseffekter och
hodgre produktionsvolymer.

Personalkostnader

Personalkostnader 6kade med 6,2 miljoner SEK eller

1,3 procent, fran —471,2 miljoner SEK for rakenskapsaret
2018 till -477,4 miljoner SEK for rakenskapsaret 2019.
Okningen berodde framst p& dkat antal anstallda, rekryte-
ring av personer med specialkompetens och allménna 16ne-
Okningar.

EBITDA

EBITDA 6kade med 119,5 milioner SEK eller 23,5 procent,
fran 509,5 miljioner SEK for rékenskapsaret 2018 till

629,0 milioner SEK for rékenskapsaret 2019. Det motsvarar
en 6kning av EBITDA-marginalen fran 16,8 procent fér
rakenskapsaret 2018 till 19,5 procent for rakenskapsaret
2019. Okningen berodde framst p& gynnsam valutakursut-
veckling, hégre produktionsvolymer och en stark marknad.
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Avskrivningar

Avskrivningar 8kade med 9,5 miljioner SEK eller

10,7 procent, frdn —89,1 miljoner SEK for rakenskapséret
2018 till -98,7 miljioner SEK for rakenskapséaret 2019.
Okningen berodde framst p& implementeringen av IFRS 16,
som Gkade avskrivningarna med 8,1 miljoner SEK.

Ovriga rérelsekostnader

Ovriga rérelsekostnader minskade med 15,7 milioner SEK
eller 31,4 procent, fran —50,0 milioner SEK for rakenskaps-
aret 2018 till -34,3 milioner SEK for rakenskapséret 2019.
Minskningen berodde framst pé nettovalutakursforluster
fran derivat och omvarderingar av kundfordringar och
leverantorsskulder.

Rorelseresultat

Rorelseresultatet bkade med 109,9 milioner SEK eller
26,2 procent, frdn 420,4 miljoner SEK for rakenskapséret
2018 till 530,3 miljioner SEK for rakenskapsaret 2019.
Okningen berodde framst p& gynnsam valutakursutveck-
ling, hdgre produktionsvolymer och en stark marknad.

Finansiella intakter

Finansiella intékter minskade med 41,2 miljoner SEK eller
93,3 procent, fran 44,2 miljioner SEK for rakenskapsaret
2018 till 3,0 miljioner SEK for rakenskapsaret 2019. Minsk-
ningen berodde framst p& en omvérdering av valutakonton
vid &rsslutet.

Jamforelser mellan rakenskapsaren 2018 och 2017

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader minskade med 39,4 milioner SEK eller
73,6 procent, fran —53,6 miljioner SEK for rakenskapsaret
2018 till =14,1 miljioner SEK for rakenskapsaret 2019.
Minskningen berodde framst p& omvarderingar av valuta-
konton under aret, en upplaggningsavgift pa 7,0 miljoner
SEK under 2018 och aterbetalning av lan 2019.

Resultat fore skatt

Resultat fore skatt dkade med 108,2 miljioner SEK eller
26,3 procent, fran 410,9 miljoner SEK for rakenskapsaret
2018 till 519,1 miljoner SEK for rakenskapsaret 2019.
Okningen berodde framst p& gynnsam valutakursutveck-
ling, hégre produktionsvolymer och en stark underliggande
marknad.

Skatt pa arets resultat

Skatt pa arets resultat 6kade med 12,4 miljoner SEK eller
13,4 procent, fran —92,4 miljoner SEK for rakenskapsaret
2018 till =104,8 miljoner SEK for rakenskapsaret 2019.
Okningen berodde framst p& hdgre beskattningsbar vinst
fore skatt.

Arets resultat

Arets resultat dkade med 95,7 milioner SEK eller

30,1 procent, fran 318,6 miljoner SEK for rakenskapsaret
2018 till 414,3 miljoner SEK for rakenskapsaret 2019.
Okningen berodde framst p& gynnsam valutakursutveck-
ling, hégre produktionsvolymer och en stark marknad.

Helaret

miljoner SEK 2018 2017 +/- +/- %
Nettoomsattning 30835,3 27771 258,2 9,3%
Ovriga rérelseintakter 6,0 12,3 -6,4 -51,6%
Forandring av lagervaror under tillverkning

och fardiga varor 37,5 -13,2 50,7 -383,4%
Ravaror, energi och férnddenheter -1373,3 -1176,3 -196,9 16,7%
Ovriga externa kostnader —674,8 -627,8 -47,0 7,5%
Personalkostnader —471,2 -444,3 —26,9 6,1%
Avskrivningar -89,1 -90,3 1,1 -1,2%
Ovriga rérelsekostnader -50,0 -5,7 -44,3 773,7%
Rorelseresultat 420,4 431,8 -11,4 -2,6%
Finansiella intakter 44,2 15,6 28,6 182,6%
Finansiella kostnader -53,6 -40,8 -12,8 31,5%
Resultat fére skatt 410,9 406,7 4,3 1,1%
Skatt pa arets resultat -92,4 -91,3 -1,1 1,2%
Arets resultat 318,6 315,3 3,2 1,0%
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Nettoomséttning

Nettoomsattningen dkade med 258,2 miljioner SEK eller
9,3 procent, frdn 2 777,1 miljioner SEK for rakenskapséret
2017 till 3 035,3 miljioner SEK for rakenskapséret 2018.
Okningen berodde framst pa pris- och valutaeffekter.
Utrustningsfelet i anlaggningen i Backhammar som orsa-
kade ett utslapp i det biologiska avfallsreningssystemet,
vilket ledde till ett oférutsett produktionsstopp pa tva veckor
till dess att utsléappsnivéerna atergick till tilldtna nivaer, hade
en negativ effekt p& nettoomsattningen under rékenskaps-
aret 2018.

Ovriga rérelseintakter

Ovriga rérelseintikter minskade med 6,4 miljoner SEK, eller
51,6 procent, fran 12,3 miljoner SEK for rakenskapsaret
2017 till 6,0 miljoner SEK fér motsvarande period 2018.
Minskningen berodde framst pé& en minskad &terbetalning
av koldioxidskatt och 6vrigt.

Foérandring av lagervaror under tillverkning och fardiga
varor

Bolagets férandringar av lagervaror under tillverkning och
fardiga varor uppgick for rakenskapséaret 2018 till 37,5 miljo-
ner SEK jamfort med —13,2 miljioner SEK for rakenskapsaret
2017, vilket motsvarar en 6kning med 50,7 miljoner SEK.

Ravaror, energi och férnédenheter

Ravaror, energi och fornddenheter uppgick under
rakenskapsaret 2018 till -1 373,3 miljioner SEK jamfoért med
-1 176,3 miljoner SEK for rakenskapsaret 2017, vilket
motsvarar en 6kning med 196,9 miljoner SEK eller

16,7 procent. Okningen i rdvaror, energi och fornédenheter
berodde framst p& hdgre massa- och massavedspriser. De
Okande kostnaderna fér massaved hade en negativ inver-
kan pa rorelseresultatet om 37,6 miljoner SEK.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader 6kade med 47,0 miljoner SEK
eller 7,5 procent, fran —627,8 miljioner SEK for rékenskaps-
aret 2017 till -674,8 miljoner SEK for rakenskapsaret 2018.
Okningen berodde framst p& underhall, reparationer och
Ovriga kostnader.

Personalkostnader

Personalkostnader tkade med 26,9 miljoner SEK eller
6,1 procent, fran —444,3 miljioner SEK for rékenskapsaret
2017 till -471,2 miljoner SEK for rakenskapsaret 2018.
Okningen berodde frémst p& kostnader fér incitaments-
program och normala [6nedkningar.

EBITDA

EBITDA minskade med 12,6 miljioner SEK eller 2,4 procent,
fran 522,0 miljioner SEK for rakenskapsaret 2017 till

509,5 milioner SEK for rékenskapsaret 2018. Det motsvarar
en minskning av EBITDA-marginalen fran 18,8 procent for
rakenskapsaret 2017 till 16,8 procent for rakenskapsaret
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2018. Minskningen berodde framst pa ett utrustningsfel i
anlaggningen i Backhammar som orsakade ett utslapp i det
biologiska avfallsreningssystemet, vilket ledde till ett oférut-
sett produktionsstopp pa tva veckor till dess att utslapps-
nivaerna atergick till tillatna nivaer.

Avskrivningar

Avskrivningar minskade med 1,1 miljoner SEK eller

1,2 procent, fran —90,3 miljioner SEK for réakenskapsaret
2017 till -89,1 miljioner SEK for rékenskapsaret 2018.

Ovriga rérelsekostnader

Ovriga rérelsekostnader kade med 44,3 miljoner SEK eller
773,7 procent, fran =5,7 milioner SEK for rakenskapsaret
2017 till =50,0 miljioner SEK for réakenskapsaret 2018.
Okningen berodde framst pa nettovalutakursfériuster fran
derivat och omvarderingar.

Roérelseresultat

Rdrelseresultatet minskade med 11,4 miljoner SEK eller
2,6 procent, fran 431,8 miljioner SEK for rakenskapsaret
2017 till 420,4 miljoner SEK for rakenskapsaret 2018.
Minskningen berodde framst pé ett utrustningsfel i anlagg-
ningen i Backhammar som orsakade ett utslapp i det
biologiska avfallsreningssystemet, vilket ledde till ett oférut-
sett produktionsstopp pa tva veckor till dess att utslapps-
nivaerna atergick till tillatna nivaer.

Finansiella intakter

Finansiella intakter dkade med 28,6 miljioner SEK eller
182,6 procent, fran 15,6 milioner SEK for rakenskapsaret
2017 till 44,2 miljioner SEK for rékenskapsaret 2018.
Okningen berodde framst p& en omvardering av valuta-
konton vid arsslutet.

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader 6kade med 12,8 miljoner SEK eller
31,5 procent, fran —40,8 milioner SEK for rakenskapsaret
2017 till -53,6 miljioner SEK for réakenskapséret 2018.
Okningen berodde framst p& en omvardering av valuta-
konton vid &rsslutet och lagre rantekostnader pa grund av
amorteringar av rantebarande skuld.

Resultat fore skatt

Resultat fére skatt dkade med 4,3 miljioner SEK eller

1,1 procent, fran 406,7 miljoner SEK for rakenskapsaret
2017 till 410,9 miljoner SEK for rakenskapséret 2018.
Okningen berodde framst pa pris- och valutaeffekter.

Skatt pa arets resultat

Skatt pé arets resultat 6kade med 1,1 miljoner SEK eller
1,2 procent, fran —91,3 miljioner SEK for rakenskapsaret
2017 till 92,4 miljioner SEK for rékenskapsaret 2018.
Okningen berodde framst p& hdgre beskattningsbar vinst
fore skatt.
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Arets resultat

Arets resultat Skade med 3,2 miljioner SEK eller 1,0 procent,
fran 315,3 miljioner SEK for rakenskapséret 2017 till

318,6 miljoner SEK fér rékenskapsaret 2018. Okningen
berodde framst pa pris- och valutaeffekter.

Rérelseresultat efter segment
Bolaget redovisar rorelseresultat efter sina rorelsesegment
Kraft Paper och Natural Greaseproof.

Kraft Paper

Jamférelser mellan perioden januari-juni 2020 och
januari-juni 2019

For Kraft Paper uppgick nettoomsattningen fore
elimineringar for forsta halvaret 2020 till 891,0 miljioner SEK
jamfort med 1 002,1 miljoner SEK for forsta halvaret 2019,
vilket motsvarar en minskning med 111,1 miljoner SEK eller
11,1 procent. Minskningen berodde framst pa lagre
marknadspriser.

For Kraft Paper uppgick EBITDA fore elimineringar®
forsta halvaret 2020 till 203,3 miljioner SEK jamfort med
336,0 miljioner SEK for forsta halvaret 2019, vilkket motsvarar
en minskning med 132,7 miljoner SEK eller 39,5 procent.
Det motsvarar en minskning av EBITDA-marginalen fére
elimineringar fran 33,5 procent for det forsta halvaret 2019
till 22,8 procent for det forsta halvaret 2020. Minskningen
berodde framst pé lagre marknadspriser och dkande drift-
och underhallskostnader.

For Kraft Paper uppgick avskrivningar for forsta halvaret
2020 till =25,2 miljoner SEK jamfort med —24,6 miljoner SEK
for forsta halvaret 2019, vilket motsvarar en 6kning med
0,7 miljoner SEK eller 2,8 procent.

For Kraft Paper uppgick rorelseresultatet for forsta
halvaret 2020 till 178,1 milioner SEK jamfort med
311,5 miljoner SEK for forsta halvaret 2019, vilket motsvarar
en minskning med 133,4 miljoner SEK eller 42,8 procent.
Minskningen berodde framst pa lagre marknadspriser och
Okande drift- och underhallskostnader.

Jamférelser mellan rédkenskapsaren 2019 och 2018
For Kraft Paper uppgick nettoomsattningen fore elimine-
ringar for rakenskapséret 2019 till 1 854,7 miljoner SEK
jamfort med 1 727,8 miljioner SEK for rakenskapsaret 2018,
vilket motsvarar en 6kning med 127,0 miljoner SEK eller
7,3 procent. Okningen berodde framst p& hdgre produk-
tionsvolymer och gynnsamma marknadsvillkor.

For Kraft Paper uppgick EBITDA fore elimineringar? for
rakenskapséret 2019 till 504,1 miljoner SEK jamfért med
425,4 miljioner SEK for rakenskapsaret 2018, vilkket motsva-

1) Kraft Paper EBITDA inklusive internférsélining fore elimineringar.
2) Kraft Paper EBITDA inklusive internforsaljining fére elimineringar.
3) Kraft Paper EBITDA inklusive internférsaljning fére elimineringar.
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rar en 6kning med 78,7 miljioner SEK eller 18,5 procent. Det
motsvarar en 6kning av EBITDA-marginalen fore elimine-
ringar frdn 24,6 procent for rakenskapsaret 2018 till

27,2 procent for rékenskapsaret 2019. Okningen berodde
framst p& hogre produktionsvolymer och gynnsamma mark-
nadsuvillkor.

For Kraft Paper uppgick avskrivningar for rdkenskaps-
aret 2019 till -49,2 miljoner SEK jamfort med —46,3 miljoner
SEK for rakenskapsaret 2018, vilket motsvarar en kning
med 2,9 milioner SEK eller 6,4 procent.

For Kraft Paper uppgick rérelseresultatet for raken-
skapséret 2019 till 454,9 miljoner SEK jamfort med
379,1 milioner SEK for rakenskapséret 2018, vilket motsva-
rar en 6kning med 75,8 miljioner SEK eller 20,0 procent.
Okningen berodde framst pa hdgre produktionsvolymer och
gynnsamma marknadsvillkor.

Jémférelser mellan rédkenskapsaren 2018 och 2017

For Kraft Paper uppgick nettoomsattningen fore elimine-
ringar for rakenskapséret 2018 till 1 727,8 miljioner SEK
jamfort med 1 527,3 miljioner SEK for rakenskapséret 2017,
vilket motsvarar en 6kning med 200,4 miljioner SEK eller
13,1 procent. Okningen berodde framst pa pris- och valuta-
effekter.

For Kraft Paper uppgick EBITDA fore elimineringar® for
rékenskapsaret 2018 till 425,4 miljioner SEK jamfort med
348,4 milioner SEK for rékenskapsaret 2017, vilket motsva-
rar en 6kning med 77,0 miljioner SEK eller 22,1 procent. Det
motsvarar en 6kning av EBITDA-marginalen fore elimine-
ringar frdn 22,8 procent for rakenskapsaret 2017 till
24,6 procent for rakenskapséret 2018. De gynnsamma pris-
och valutaeffekterna under aret hade en positiv effekt pa
segmentets EBITDA fore elimineringar.

For Kraft Paper uppgick avskrivningar for rdkenskaps-
aret 2018 till 46,3 miljoner SEK jamfort med —48,7 miljoner
SEK for rakenskapsaret 2017, vilket motsvarar en minsk-
ning med 2,5 milioner SEK eller 5,0 procent. Minskningen
berodde frdmst pa en investering i en skopress till en
pappersmaskin i Backhammar som slutfordes vid arets slut.

For Kraft Paper uppgick rorelseresultatet for raken-
skapséret 2018 till 379,1 miljoner SEK jamfort med
299,7 milioner SEK for rékenskapséaret 2017, vilket motsva-
rar en 6kning med 79,4 miljioner SEK eller 26,5 procent.
Bade utrustningsfelet och de hdgre kostnaderna fér massa-
ved som beskrivs ovan hade en negativ paverkan pa
rorelseresultat fér segmentet Kraft Paper under perioden.
De gynnsamma pris- och valutaeffekterna under aret hade
en positiv effekt pd segmentets rorelseresultat.



Natural Greaseproof

Jamférelser mellan perioden januari-juni 2020 och
januari-juni 2019

For Natural Greaseproof uppgick nettoomsattningen fére
elimineringar for forsta halvaret 2020 till 722,7 milioner SEK
jamfort med 719,3 miljioner SEK for férsta halvaret 2019,
vilket motsvarar en 6kning med 3,4 miljoner SEK eller

0,5 procent. Okningen av nettoomsattningen berodde
framst pa& gynsamma valutakurser i kombination med hogre
produktionsvolymer och produktmix.

For Natural Greaseproof uppgick EBITDA fore
elimineringar” forsta halvaret 2020 till 141,7 miljoner SEK
jamfort med 101,3 miljioner SEK for férsta halvaret 2019,
vilket motsvarar en 6kning med 40,4 miljoner SEK eller
39,9 procent. Det motsvarar en 6kning av EBITDA-
marginalen fore elimineringar frdn 14,1 procent for det forsta
halvaret 2019 till 19,6 procent for det forsta halvaret 2020.
Okningen berodde framst pé lagre massa- och energi-
kostnader.

For Natural Greaseproof uppgick avskrivningar for forsta
halvaret 2020 till =18,3 miljoner SEK jamfort med
-16,8 milioner SEK for forsta halvaret 2019, vilket motsvarar
en 6kning med 1,6 miljioner SEK eller 9,3 procent.

For Natural Greaseproof uppgick rorelseresultatet for
forsta halvaret 2020 till 123,4 miljoner SEK jamfort med
84,5 miljoner SEK for forsta halvaret 2019, vilket motsvarar
en 6kning med 38,9 miljoner SEK eller 46,0 procent.
Okningen berodde frémst pa lagre massa- och energi-
kostnader.

Jamférelser mellan rédkenskapsaren 2019 och 2018

For Natural Greaseproof uppgick nettoomséttningen fére
elimineringar for rakenskapsaret 2019 till 1 412,3 miljoner
SEK jamfort med 1 346,9 miljoner SEK for rakenskapsaret
2018, vilket motsvarar en 6kning med 65,3 miljoner SEK
eller 4,9 procent. Okningen berodde framst pa en stark
underliggande marknad, gynnsam marknadsutveckling och
gynnsamma valutakurser.

For Natural Greaseproof uppgick EBITDA fore elimine-
ringar? for rakenskapsaret 2019 till 170,6 miljoner SEK
jamfort med 149,6 miljioner SEK for rakenskapséret 2018,
vilket motsvarar en 6kning med 21,1 miljoner SEK eller
14,1 procent. Det motsvarar en 6kning av EBITDA-margina-

1) Natural Greaseproof EBITDA inklusive internférséljning fore elimineringar
2) Natural Greaseproof EBITDA inklusive internfrséljning fére elimineringar.
3) Natural Greaseproof EBITDA inklusive internfdrsaljining fére elimineringar.
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len fore elimineringar fran 11,1 procent for rakenskapsaret
2018 ill 12,1 procent fér rakenskapséret 2019. Okningen
berodde framst pé en stark underliggande marknad, gynn-
sam marknadsutveckling och gynnsamma valutakurser.

For Natural Greaseproof uppgick avskrivningar for
réakenskapsaret 2019 till -34,4 miljoner SEK jamfért med
—-35,9 miljioner SEK for rakenskapséaret 2018, vilket motsva-
rar en minskning med 1,5 miljoner SEK eller 4,2 procent.

Rdrelseresultatet for Natural Greaseproof uppgick fér
rékenskapsaret 2019 till 136,2 miljoner SEK jamfort med
113,8 miljoner SEK for rékenskapsaret 2018, vilket motsva-
rar en 6kning med 22,4 miljioner SEK eller 19,7 procent.
Okningen berodde framst pa en stark underliggande mark-
nad, gynnsam marknadsutveckling och gynnsamma valuta-
kurser.

Jédmférelser mellan rédkenskapsaren 2018 och 2017

For Natural Greaseproof uppgick nettoomsattningen fore
elimineringar for rakenskapsaret 2018 till 1 346,9 miljoner
SEK jamfort med 1 280,0 miljoner SEK for rakenskapsaret
2017, vilket motsvarar en 6kning med 66,9 miljoner SEK
eller 5,2 procent. Okningen berodde framst p& pris- och
valutaeffekter.

For Natural Greaseproof uppgick EBITDA fore elimine-
ringar® for rakenskapséret 2018 till 149,6 milioner SEK
jamfort med 189,1 miljoner SEK for rakenskapséret 2017,
vilket motsvarar en minskning med 39,5 miljoner SEK eller
20,9 procent. Det motsvarar en minskning av EBITDA-
marginalen fére elimineringar fran 14,8 procent for réken-
skapsaret 2017 till 11,1 procent for rakenskapséret 2018.
Minskningen berodde framst p& hdgre kostnader for extern
massa.

For Natural Greaseproof uppgick avskrivningar for
rakenskapsaret 2018 till =35,9 milioner SEK jamfort med
-34,5 miljioner SEK for rakenskapséret 2017, vilket motsva-
rar en 6kning med 1,4 miljioner SEK eller 4,2 procent.

For Natural Greaseproof uppgick rérelseresultatet for
rékenskapsaret 2018 till 113,8 miljioner SEK jamfort med
154,6 miljoner SEK for rékenskapsaret 2017, vilket motsva-
rar en minskning med 40,8 miljoner SEK eller 26,4 procent.
Minskningen berodde framst pa hdgre kostnader for extern
massa.
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Likviditet och kapitalresurser

Kassafléde
Januari-juni Helaret

2020 2019 2019 2018 2017
miljoner SEK Oreviderat Oreviderat Reviderat Reviderat Reviderat
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 190,5 2249 450,7 337,9 396,0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -33,8 -31,9 -100,4 -90,8 -81,8
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -81,2 -57,4 -103,1 -338,3 -396,5
Periodens kassafléde 75,5 135,6 247,2 -91,2 -82,3

Kassafléde fran den I6pande verksamheten
Kassaflddet fran den Iopande verksamheten gav under
perioden 1 januari till 30 juni 2020 upphouv till ett inflode om
190,5 milioner SEK jamfért med ett infldde om 224,9 miljoner
SEK f6r motsvarande period 2019, vilkket motsvarar en
minskning med 34,4 milioner SEK eller 15,3 procent.
Minskningen berodde framst pa en forsamring av EBITDA.
Kassaflodet fran den I6pande verksamheten 2019 gav
upphov till ett inflode om 450,7 miljioner SEK jamfért med
ett infldde om 337,9 miljioner SEK 2018, vilket motsvarar
en 6kning med 112,8 miljoner SEK eller 33,4 procent.
Okningen berodde framst pa en férbattring av EBITDA.
Kassaflodet fran den I6pande verksamheten 2018 gav
upphov till ett inflode om 337,9 miljioner SEK jamfort med ett
infléde om 396,0 miljoner SEK 2017, vilkket motsvarar en
minskning med 58,1 miljoner SEK eller 14,7 procent.
Minskningen berodde framst pa en dkning av varulager.

Kassafléde fran investeringsverksamheten
Kassaflodet fran investeringsverksamheten gav under
perioden 1 januari till 30 juni 2020 upphov till ett utflode
om 33,8 miljoner SEK jamfort med ett utfléde om 31,9 miljo-
ner SEK fér motsvarande period 2019, vilket motsvarar en
Okning med 1,9 miljioner SEK eller 6,0 procent. Okningen
berodde framst pa ytterligare investeringsprojekt.
Kassaflodet fran investeringsverksamheten 2019 gav
upphov till ett utflode om 100,4 miljioner SEK jamfért med
ett utfldde om 90,8 miljoner SEK 2018, vilket motsvarar en
6kning med 9,6 milioner SEK eller 10,6 procent. Okningen
berodde framst pa ytterligare investeringsprojekt.
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Kassafltodet fran investeringsverksamheten 2018 gav
upphov till ett utfléde om 90,8 miljioner SEK jamfért med ett
utfléde om 81,8 miljioner SEK 2017, vilket motsvarar en
dkning med 9,0 miljoner SEK eller 11,0 procent. Okningen
berodde framst pa att vissa investeringar fran 2017
slutférdes 2018.

Kassafléde fran finansieringsverksamheten

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten gav under
perioden 1 januari till 30 juni 2020 upphov till ett utfldde

om 81,2 miljioner SEK jamfért med ett utfldde om 57,4 miljo-
ner SEK fér motsvarande period 2019, vilket motsvarar en
dkning med 23,8 milioner SEK eller 41,5 procent. Okningen
berodde framst pa betalning av koncernbidrag till moder-
bolaget samt en minskning av utnyttjad factoringkredit.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten 2019 gav
upphov till ett utfléde om 103,1 miljoner SEK jamfért med
ett utfldde om 338,3 miljioner SEK 2018, vilket motsvarar en
minskning med 235,3 miljoner SEK eller 69,5 procent.
Minskningen berodde framst pé& aterbetalning av 1an 2018,
som inte upprepades 2019.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten 2018 gav
upphov till ett utfléde om 338,3 miljoner SEK jamfért med
ett utfldde om 396,5 miljoner SEK 2017, vilket motsvarar en
minskning med 58,1 miljoner SEK eller 14,7 procent.
Minskning berodde framst pa aterbetalning av lan 2018.

Lan och avtalsforpliktelser

| tabellen nedan redovisas Nordic Papers rantebarande
skulder per angivna datum. Dotterbolagen Nordic Paper
Backhammar AB och Nordic Paper Seffle AB har tecknat
factoring- och leasingavtal med kreditinstitut. | enlighet med
villkor i detta avtal garanterar moderbolaget upp till

238 milioner SEK, med tilldgg for rantor och avgifter, relate-
rade till eventuella framtida krav rérande dotterbolagen.
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Den 31 december

miljoner SEK 2019 2018 2017
Langfristiga skulder

Skulder till kredlitinstitut - - 413,0
Leasingskulder 6,6 - -
Summa langfristiga skulder 6,6 - 413,0
Kortfristiga skulder

Skulder till kredlitinstitut - 65,4 105,0
Factoringkredit 184,4 202,7 186,4
Leasingskulder 6,0 - -
Summa kortfristiga skulder 190,4 268,1 291,4

| nedanstéende tabell sasmmanfattas Nordic Papers betalningsskyldigheter avseende finansiella skulder samt tidpunkten for
dessa betalningar. De angivna beloppen ar de kontraktuella, odiskonterade kassaflédena.

Mindre an

miljoner SEK 3 manader 3-12 manader 1-2ar 3-5ar Mer &n 5 ar Totalt
Den 31 december 2019

Skulder till kreditinstitut - - N - - N
Factoringkredit 184,4 - - - - 184,4
Skulder till moderbolag 41,0 - - - - 41,0
Skulder till intresseforetag 2,5 - - - - 2,5
Leverantdrsskulder 262,3 - - - - 262,3
Leasingskulder 1,5 4,6 3,9 2,7 0,1 12,9
Ovriga skulder 4,6 - - - - 4,6
Totalt 496,2 4,6 3,9 2,7 0,1 507,6
Roérelsekapital Under 2018 investerade Nordic Paper i en skopress till

Enligt Nordic Papers uppfattning &r det tillgangliga rorelse-
kapitalet tillrackligt for att tilgodose koncernens behov i tolv
manader efter Prospektets datum. Rorelsekapitalet visar
koncernens formaga att tillga likvida medel for att fullgora
sina betalningsskyldigheter pa forfallodagen.

Investeringskostnad

Historiska investeringar

Nordic Papers |dpande investeringar avser framst investe-
ringar i materiella anlaggningstillgangar. Nordic Paper
investerar I6pande i kapacitetsutbyggnad, miljo, sékerhet
och underhall. Vid sidan av mindre investeringar genom-
férde Nordic Paper tre stora investeringsprojekt under
rakenskapsaren 2017-2019.

en pappersmaskin i Backhammar, vilken slutfordes vid arets
slut. Skalen till investeringen i skopressen var att 6ka
produktionskapaciteten och tka energieffektiviteten. Av den
totala investeringen péa 55,9 miljoner SEK for skopressen
redovisades 52,1 miljoner SEK 2018, medan resterande
belopp redovisades 2017 och 2019. Ar 2019 inkluderade
investeringarna en ombyggnation av torkningsavdelningen i
en av pappersmaskinerna i Greaker, vilken uppgick till
21,0 milioner SEK och en investering pa 14,3 miljoner SEK i
priméarluftportar till sodapannan i Backhammar.

| tabellen nedan redovisas Nordic Papers stérsta inves-
teringar under rakenskapsaren 2017-2019 samt under
perioden 1 januari-30 juni 2020.

Januari-juni Helaret
2020 2019 2018 2017
miljoner SEK (om inte annat anges) Oreviderat Reviderat Reviderat Reviderat
Forvary av immateriella tillgangar - - -1,2 -1,
Forvarv av materiella tillgangar -33,8 -100,4 -89,3 -80,7
Forvarv av finansiella tillgangar - - -0,2 -0,1
Kassaflode fran investeringsverksamheten -33,8 -100,4 -90,8 -81,8
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Péagédende och beslutade investeringar

Nordic Paper beddémer att de érliga investeringarna for att
underhalla produktionskapaciteten samt for att genomfora
kontinuerliga forbattringséatgérder, exklusive vasentliga
investeringar i 6kad produktion, kommer att uppga till cirka
100 miljioner SEK pé& medell&ng sikt. Ytterligare vasentliga
oOkningar av produktionskapaciteten skulle krava ytterligare
investeringar. For narvarande finns det ett flertal pagéende
och beslutade investeringsprojekt, varav cirka 17 investe-

ringsprojekt har en uppskattad investeringskostnad pé over
2 miljoner SEK. De stdrsta av dessa ar kvarnar for massa i
Saffle, en ny sulfatmassauppldsare i Gredker, uppdatering
av turbin i Baéckhammar samt kvarnar i Gredker. De paga-
ende och beslutade investeringarna férvantas finansieras
med det I6pande kassaflodet.

Per datumet fér detta Prospekt har 5,2 miljoner SEK
investerats under 2020 i investeringsprojekt som nu ar
avslutade och inte langre ar padgaende.

Brutto- Aterstaende brutto-
Brutto- investeringsbelopp investeringsbelopp

Pagaende och beslutade Brutto- investeringsbelopp erlagt hittills under att erlagga enligt
investeringar Anlaggning investeringsbelopp erlagt fére 2020 2020" beslutad plan?
Kvarnar Séffle - 7,9 0,7
Ny sulfatmassauppldsare Greaker - 5,0 3,0
Uppdatering av turbin Backhammar - 0,7 5,1
Kvarnar Greéker - 4,9 0,6
Ovriga Flera anlaggningar 16,5 31,3 28,4
Totalt 16,5 49,9 37,7

1) Bruttoinvesteringsbelopp erlagt fran 1 januari 2020 — 31 augusti 2020.

2) Per datumet for detta Prospekt. Aterstdende bruttoinvesteringsbelopp omfattar investeringar under de kommande &ren och inte enbart rakenskapsaret 2020.

Planerade men ej beslutade investeringar
Utbver de pagéende och beslutade investeringar som
beskrivs ovan har Bolaget planerade investeringar géllande

en framtida utbyggnad av Backhammar. Bolaget utvarderar
ocksa en eventuell nedlaggning av massabruket i Saffle. Per

Prospektets datum befinner sig dessa planer och utvarde-
ringar i olika stadier och har inte beslutats av Bolagets
styrelse.

Utbyggnad av Béckhammar och 6kad produktion i Amotfors

Den storsta planerade, men inte beslutade framtida investe-

ringen &r expansionen av Backhammars bruk, som

uppskattas uppga till ssmmanlagt cirka 1 200 miljoner SEK.
Cirka 85 procent av investeringarna géllande Backhammars

bruk kommer enligt planen att koncentreras till en tredrs-
period (2021-2023), forutsatt att ett nytt tillstand beviljas.
Projektet innefattar tre olika separata faser.

(1) Ytterligare férstérka héallbarhetsarbetet. Den forsta fasen

inkluderar investeringar i en avlioppsledning till Vanern
och ett elektrofilter till sodapannan. Investeringarna

kommer att substantiellt minska utsléappen av partiklar ill

luften fran Backhammars bruk. Dessutom kommer
denna forsta fas resultera i att paverkan undviks frén
organiska féreningar (chemical oxygen demand, COD),
samt frdn andra utslapp till lokala recipienten, vatten-
draget Visman.
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(2) Kostnadseffektivisering vad géller ved och energi. Den
andra fasen inkluderar investeringar i ett nytt renseri och
ombyggnation av indunstningsanlaggningen. Genom att
investera i ett nytt renseri forvantas beroendet av flis
elimineras, vilket effektivt minskar genomsnittskostna-
derna for inkdp av vedrvara. Ombyggnationen av
indunstningsanldggningen skulle gora det majligt att
minska fukthalten i barken, vilket underlattar férséljning
av denna produkt pa biobranslemarknaden. Detta leder
aven till mojligheter att leverera bark till S&ffle och
darmed sénka energikostnaderna. Sammanlagt
uppskattas den har fasen i den planerade investeringen
resultera i arliga kostnadsbesparingar pa cirka 60 miljo-
ner SEK fran slutet av 2022.

(8) Kapacitetsutbyggnad. Investeringsprogrammet plane-
ras leda till en forhallandevis snabb produktionshoéjning
for papper och né sin fulla produktionskapacitet pa cirka
5 kton ytterligare i slutet av 2024. Samtidigt planeras
&ven en gradvis produktionsokning pa ytterligare cirka
50 kton massa, vilken kommer att na full produktion tre
till fyra ar efter 2024. Arbetet som utfors i Backhammar
avseende utbyggnadsplanerna &r tankt att genomféras
under det arliga underhallsstoppet i Backhammar.

| Amotfors kommer ytterligare cirka 5 kton papperskapacitet
att laggas till fran sent 2024 som ett resultat av massa med
hogre kvalitet, som kommer att méjliggdras tack vare den
extra massakapaciteten i Backhammar efter utbyggnaden.



Operationell och finansiell Gversikt

Aterstaende brutto-

Brutto- Brutto- Brutto- investeringsbelopp

investerings investeringsbelopp investeringsbelopp att erlagga efter

Planerade investeringar Anlaggning belopp erlagt fére 2020 erlagt under 2020 utgangen av 2020
Utbyggnad av Backhammar Béackhammar 1200 - - 1200
Ytterligare férstéarka hallbarhetsarbetet 235 - - 235
Kostnadseffektiva ved- och energiinkép 420 - - 420
Kapacitetsutbyggnad 545 - - 545
Totalt 1200 - - 1200

Utvérdering av en eventuell nedldggning av massabruket i
Séffle

Massabruket i Séffle &r en av de dldsta sulfitfabrikerna som
fortfarande ar i drift, vilket resulterar i relativt hdga produk-
tionskostnader jamfort med att kdpa massa externt. En
preliminér forstudie och en inledande analys som Bolaget
gjort for att Oka effektiviteten och sénka produktionskostna-
derna tyder pé att omfattande investeringar skulle krévas.
For att ersétta bortfallet av massa om massabruket i Séffle
skulle laggas ned kommer externa massakvaliteter att
utvarderas och véljas ut. Den inledande analysen tyder p&
att en nedlaggning av massabruket i Saffle skulle minska
den fasta kostnadsbasen med cirka 50 miljoner SEK &rligen.
Engéngseffekterna beraknas uppga till cirka 90 miljioner
SEK, huvudsakligen hanforligt till miljdkostnader avseende
byggnader och mark. Dessa miljokostnader bestéar av
kostnader for terstalining av mark och grundvatten utanfor
massabrukets byggnader, utdver undersdkning, rivning
samt sanering. Miljokostnaderna relaterade till byggnaderna
och marken ar uppskattade till cirka 80 milioner SEK, vilka
kommer att paverka kassaflodet dver en period av fem till tio
ar efter en potentiell nedlidggning. Det uppskattade rest-
vérdet for massabruket i Saffle uppgar till cirka 40 miljoner
SEK, vilket inte kommer att ha nagon effekt pa kassaflodet.

Arrangemang utanfor balansrakningen
Den 30 juni 2020 hade Nordic Papers inga betydande
arrangemang utanfor balansrakningen.

Finansiell stallning

Den 30 juni 2020 uppgick eget kapital till 1 345,5 miljoner
SEK, jamfort med 1 288,3 miljoner SEK den 31 december
2019. Okningen om 57,1 miljoner SEK, eller 4,4 procent,
berodde framst pa nettoresultatet efter skatt for period
januari—juni 2020. Eget kapital har dven paverkats av en
beslutad men inte betald utdelning under perioden om

150,0 miljoner SEK. Den 30 juni 2020 uppgick likvida medel
till 324,4 miljioner SEK, jamfort med 247,2 miljoner SEK den
31 december 2019. C)kningen om 77,2 milioner SEK, eller
31,2 procent, berodde framst pa de forandringar som
beskrivs under avsnitt "Operationell och finansiell éversikt —
Likviditet och kapitalresurser — Kassafléde”.

Den 31 december 2019 uppgick eget kapital till
1 288,3 miljoner SEK, jamfort med 892,1 miljoner SEK den
31 december 2018. Okningen om 396,2 milioner SEK, eller
44,4 procent, berodde framst pa nettoresultatet efter skatt
2019. Den 31 december 2019 uppgick likvida medel till
247,2 milioner SEK, jamfért med 0,0 milioner SEK den
31 december 2018. Okningen om 247,2 miljoner SEK
berodde framst pa de férandringar som beskrivs under
avsnitt "Operationell och finansiell 6versikt — Likviditet och
kapitalresurser — Kassafléde”.

Den 31 december 2018 uppgick eget kapital till
892,1 miljioner SEK, jamfért med 577,3 miljioner SEK den
31 december 2017. Okningen om 314,8 miljoner SEK, eller
54,5 procent, berodde framst pa nettoresultatet efter skatt
2018. Den 31 december 2018 uppgick likvida medel till
0,0 miljoner SEK, jamfért med 88,6 miljoner SEK den
31 december 2017. Minskningen om 88,6 miljoner SEK
berodde framst pa de férandringar som beskrivs under
avsnitt "Operationell och finansiell 6versikt — Likviditet och
kapitalresurser — Kassafléde”.

Kvalitativa och kvantitativa upplysningar om
marknadsrisk

For beskrivning av Koncernens kvalitativa och kvantitativa
upplysningar betraffande marknadsrisker, se not 4 i avsnitt
"Historisk finansiell information — Finansiell information fér
rékenskapsaren 2017 — 2019 — Noter”. For information om
refinansieringen, se avsnitt "Kapitalisering, skuldséttning
och annan finansiell information”.

Inbjudan till férvarv av aktier i Nordic Paper Holding AB (publ) 97



Kapitalisering, skuldsattning och
annan finansiell information

Tabellerna i detta avsnitt redovisar Bolagets kapitalisering
och skuldsattning pa koncernniva per den 31 augusti 2020
samt justeringar f6r handelser som intraffat fram till datumet
for detta Prospekt. Se avsnittet "Aktiekapital och dgarférhal-
landen” for ytterligare information om Bolagets aktiekapital
och aktier. Tabellerna i detta avsnitt bdr lasas tillsammans
med avsnittet "Operationell och finansiell versikt” och
Bolagets finansiella information, med tillhdrande noter, som
aterfinns pé& annan plats i detta Prospekt.

Kapitalisering

Perden Per datumet

31 augusti for detta
miljoner SEK 2020 Justeringar Prospekt
Kortfristiga skulder
Mot borgen - - -
Mot sakerhet” 164 - 164
Utan borgen eller
sakerhet? 150 -150 -
Summa kortfristiga
skulder 314 -150 164
Langfristiga skulder
Mot borgen - - -
Mot sékerhet® 8 - 8
Utan borgen eller
sakerhet? - 950 950
Summa langfristiga
skulder 8 950 958
Eget kapital
Aktiekapital 19 - 19
Andra reserver® 1331 -800 531
Summa eget kapital 1350 -800 550
TOTAL KAPITALISERING 1672 - 1672

1) Kortfristiga skulder mot sékerhet avser utnyttjad factoringkredit om 157 miljoner SEK
och leasingskuld om 7 miljoner SEK.

2) Kortfristiga skulder utan borgen eller sakerhet avser skuld till aktiedgaren om
150 milioner SEK. Fér mer information se avsnitt - Utdelningar i samband med

Erbjudandet” nedan.

3) Langfristiga skulder mot sakerhet avser leasingskulder om 8 miljoner SEK.
4) Léangfristiga skulder utan borgen eller sakerhet avser ett langfristigt banklan
(med kovenanter). Fér mer information se avsnitt "— Refinansiering i samband med

Erbjudandet” nedan.

5) For mer information se avsnitt "— Utdelningar i samband med Erbjudandet” nedan.

Utdelningar i samband med Erbjudandet
Under rékenskapséaret 2020 har tva utdelningar beslutats av
bolagsstdmman i Bolaget. Utdelningarna uppgar till
sammanlagt 950 miljioner kronor och kommer att betalas ut
till Sutriv Holding fére férsta handelsdagen pa Nasdaq
Stockholm. For ytterligare information, se "Aktiekapital och
dgarférhallanden — Utdelning under rékenskapsaret 2020”.
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Nettoskuldséttning

Per den Per datumet
31 augusti for detta
miljoner SEK 2020 Justeringar  Prospekt
(A) Kassa - - -
(B) Likvida medel” 412 - 412
(C) Latt realiserbara varde-
papper - - -
(D) Likviditet (A)+(B)+(C) 412 - 412
(E) Kortfristiga fodringar - - -
(F) Kortfristiga banklan - - -
(G) Kortfristig del av Iang-
fristiga skulder 7 - 7
(H) Andra kortfristiga
skulder 307 -150 157
() Kortfristiga skulder
(F)+(G)+(H) 314 -150 164
(J) Netto kortfristiga
skuldséttningar
(1)-(E)-(D) -98 -150 -248
(K) Langfristiga banklan - 950 950
(L) Emitterade obligationer - - -
(M) Andra langfristiga lan 8 - 8
(N) Langfristiga skulder
(K)+(L)+(M) 8 950 958
(O) Nettoskuldsattning
(J)+(N) -89 800 711

1) Likvida medel avser banktillgodohavanden.



Refinansiering i samband med Erbjudandet

| samband med Erbjudandet har Bolaget ingétt ett laneavtal
med DNB Bank ASA, DNB Bank ASA, filial Sverige, DNB
Sweden AB och Aktiebolaget Svensk Exportkredit ("Kredit-
avtalet”) om ett totalt belopp om 1 800 miljoner SEK, vilket
ar avsett att vara Nordic Papers huvudsakliga finansiering
efter noteringen i syfte att finansiera de &ndamal som anges
nedan.

Kreditavtalet ger Bolaget tillgang till foljiande kredit-

faciliteter:

(i) enterm loan facility om 1 000 miljoner SEK med slut-
lig forfallodag tre &r fran dess forsta utbetalningsdag
med majlighet till forlangning med ett &r i taget med
l&ngivarnas godkannande. Syftet med denna kredit-
facilitet ar att refinansiera Nordic Papers skuldsattning
under ett befintligt I&neavtal mellan Sutriv Holding och
Nordic Paper pa ena sidan och DNB Bank ASA och
Aktiebolaget Svensk Exportkredit p& andra sidan,
ursprungligen daterat den 29 oktober 2018, genom
utdelningar fran Bolaget till Sutriv Holding, vilka beslu-
tades om pé arsstdmma den 12 mars 2020 respek-
tive extra bolagsstdmma den 1 oktober 2020 och
som ska betalas innan noteringen;

(i) en multicurrency revolving facility om 600 miljoner
SEK med slutlig forfallodag tre ar fran forsta utbetal-
ning under Kreditavtalet med majlighet till férlangning
med ett ar i taget med langivarnas godkannande.
Syftet med denna kreditfacilitet ar att finansiera
allménna bolagsédndamal inklusive forvarv; och

(iii) en overdraft facility om 200 miljoner SEK med slutlig
forfallodag som bestéams i enlighet med ett separat
avtal som reglerar denna kreditfacilitet men som
oaktat detta separata avtal inte far infalla vid ett
senare tillfalle &n det senare av den slutliga forfallo-
dagen for term loan facility och den slutliga forfallo-
dagen for multicurrency revolving facility. Syftet med
denna kreditfacilitet ar att finansiera allmanna
bolagsandamal.

Kapitalisering, skuldséttning och annan finansiell information

Kreditfaciliteterna I6per med en ranta som uppgar till tilamplig
IBOR-rantebas (foremal for ett golv pa noll procent) plus
tildmplig marginal. Enligt Kreditavtalet omréknas marginalen
pa term loan facility och multicurrency revolving facility kvar-
talsvis baserat pa Koncernens nettoskuld i férhallande till
EBITDA vid varje kvartalsslut med start 31 december 2020.

Kreditavtalet innehaller sedvanliga utfastelser och
ataganden, med forbehall for vissa dverenskomna undantag
och kvalificeringar, vilka bland annat inkluderar restriktioner
avseende fusioner, avyttringar, forvary, ytterligare skuldsatt-
ning och stéllande av sékerhet i Nordic Papers dotterbolag.
Vidare innehaller Kreditavtalet vissa sa kallade finansiella
kovenanter, vilka stéller upp krav att de finansiella nyckel-
talen EBITDA och EBITDA/finansiella kostnader, inte far
bryta mot vissa i Kreditavtalet angivna nivaer.

Bolaget ar vidare skyldigt att betala vissa avgifter till
langivarna och agenten under Kreditavtalet, inklusive
upplaggningsavgift avseende samtliga kreditfaciliteter,
|6ftesprovision avseende revolving facility, facilitets-avgift
avseende overdraft facility och eventuell forlangningsavgift
som ska erldggas fér det fall den slutliga forfallodagen for
term loan facility eller multicurrency revolving facility férlangs
av Bolaget.

Kreditfaciliteterna kan pa langivarnas begéran ségas
upp och krévas att aterbetalas helt eller delvis i fortid om
vissa handelser intraffar, till exempel om nagon eller nagra
(@annan an Shanying) ager eller kontrollerar 30 procent eller
mer av rosterna eller aktierna i Bolaget eller, efter forsta
dagen for handel i Bolagets aktier pa Nasdaq Stockholm,
alla aktier i Bolaget upphdr att vara noterade pa Nasdag
Stockholm, eller om Bolaget i 6vrigt inte uppfyller sina
ataganden enligt Kreditavtalet.

Vidare har dotterbolagen Nordic Paper Backhammar AB
och Nordic Paper Seffle AB fakturabeldning under en facto-
ringfacilitet om 223 miljoner SEK med DNB Bank ASA. Som
en del av factoringupplagget har dessa bolag stéllt sékerhet
for factoringfaciliteten i form av pant 6ver fakturorna och
tilhérande kreditforsékringar.
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Styrelse, ledande befattningshavare

OCRN revisor

Styrelse
Enligt Nordic Papers bolagsordning ska styrelsen besta av

lagst tre (3) och hogst tio (10) ledaméter som utses av

bolagsstamma. Dessutom kan arbetstagarorganisationer

enligt lag utse arbetstagarrepresentanter. Nordic Papers

styrelse bestéar for narvarande av sex (6) ordinarie ledamoter
som valts vid bolagsstamma, vilka valts for tiden intill slutet
av arsstamman 2021, samt tva (2) ordinarie ledamoter och

tva (2) suppleanter som utsetts av arbetstagarorganisationer.
Arbetstagarrepresentanter och deras arbetsvillkor styrs av
lagen (1987:1245) om styrelserepresentation fér de privatan-

stéllda.

Tabellen nedan visar ledamdterna i styrelsen, néar de
forst valdes in i styrelsen och om de &r oberoende i
fornallande till Bolaget och/eller de storre aktiedgarna.

Oberoende i forhallande till

Medlem Bolaget och Storre Revisions- Ersattnings-
Namn Befattning sedan ledningen aktiedgare utskottet utskottet
Per Bjurbom Styrelseordférande 2019 Nej? Nej® - -
Arne Wallin Styrelseledamot 2020 Ja Ja - Medlem
Helene Willberg Styrelseledamot 2020 Ja Ja Ordférande -
Karin Eliasson Styrelseledamot 2020 Ja Ja - Ordférande
Stefan Lundin Styrelseledamot 2019 Nej? Nej® Medlem -
Ying Che Styrelseledamot 2019 Ja Nej® Medlem -
Per Gustafsson” Styrelseledamot 2013 - - - -
Tommy Hedlund"”  Styrelseledamot 2015 - - - -
Nicklas Backelin”?  Styrelsesuppleant 2013 - - - -
Tom Rod" Styrelsesuppleant 2019 - - - -

1) Arbetstagarrepresentant.
2) Har varit anstalld av Nordic Paper under de senaste tre aren.
3) Anstalld av Sutriv Holding.

100

Inbjudan till férvarv av aktier i Nordic Paper Holding AB (publ)



Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Per Bjurbom
Fodd 1961.
Styrelseordférande sedan 2019.

Per Bjurbom har haft flera ledande positioner
inom pappersindustrin inom omraden som
produktion, distribution, M&A, marknads-
foring och forséljining. Per Bjurbom var
verksam under 12 ar pa Holmen Paper
varav 4 &r som fabrikschef vid Hallsta
pappersbruk, 5 ar pa Stora Enso som
fabrikschef vid Skoghalls pappersbruk och
5 ar pa Billerud och BillerudKorsnas. Mellan
2014 och 2019 var Per Bjurbom VD péa
Nordic Paper.

Utbildning: Civilingenjor i maskinteknik,
pappersteknik, Kungliga Tekniska
Hogskolan i Stockholm.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelse-
ordférande och VD i SUTRIV Holding AB.
Agare och styrelseledamot i Bjurbom
Advisory AB och Bjurbom Invest AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren):
Styrelseordférande i Nordic Paper Seffle AB,
Nordic Paper Backhammar AB,

Nordic Paper Amotfors AB och

Nordic Paper AS. Styrelseledamot i O.F.
Ahlmark & Co eftr. Aktiebolag. VD i

Nordic Paper Holding AB och samtliga
dotterbolag.

Aktiedgande i Bolaget: —

Arne Wallin

Fodd 1954.

Styrelseledamot sedan 2020. Medlem i
ersdttningsutskottet.

Arne Wallin har en bakgrund frén ledande
tekniska roller och ledningsroller inom
pappersindustrin daribland ledningsroller
inom hantering av stora investeringsprojekt
och investeringsprogram. Inom Holmen-
koncernen, dar han var anstalld i 27 ar fram
till 2015, hade han positioner som chef for
Braviken pappersbruk, VD for affarsom-
radet Holmen Paper och VD for Holmen
Energy.

Utbildning: Civilingenjor i maskinteknik,
Kungliga Tekniska Hogskolan i Stockholm.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelse-
ledamot i A Wallin Consulting AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren):

Styrelseordférande i Nordic Paper Seffle
AB, Nordic Paper Backhammar AB, Nordic
Paper Amotfors AB och Nordic Paper
Holding AB.

Aktiedgande i Bolaget: —

Helene Willberg

Fodd 1967.

Styrelseledamot sedan 2020. Ordférande i
revisionsutskott.

Helene Willberg har erfarenhet som auktori-
serad revisor och arbetade for KPMG AB i
over 20 &r med befattningar inom revision,
corporate finance och féretagstransaktio-
ner. Frédn 2008 till 2012 var Helene Willberg
VD for KPMG AB. Under sin tid pa KPMG
var Helene Willberg styrelseledamot i KPMG
Europe, Middle East och Africa samt
KPMGs globala styrelse. Under de tre
senaste aren har Helene Willberg varit
Country Leader vid konsultforetaget Alvarez
and Marsal Nordics.

Utbildning: Civilekonom i redovisning och
finansiering, Handelshégskolan i Stockholm.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelse-
ordférande i Indecap Fonder AB och
Footway Group AB. Styrelseledamot och
ordférande i revisionsutskottet i Thule
Group AB, Profoto Holding AB, Infrea AB
och Netlight Consulting AB. Styrelseledamot
i Indecap Holding AB, Profoto Invest AB,
Carpe Pomum AB, Bowser Holding AB,
Murus holding AB och Zenith Group AB.
Tidigare befattningar (senaste fem aren):
Styrelseledamot, VD och Nordic Country
Leader i Alvarez and Marsal Sweden AB.
Styrelseledamot i KPMG AB, Profoto AB
och Bohlinsgruppen AB.

Aktiedgande i Bolaget: -
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Karin Eliasson

Fodd 1961.

Styrelseledamot sedan 2020. Ordférande i
erséttningsutskottet.

Karin Eliasson har méangarig erfarenhet som
medlem av féretagsledningar fran flera
internationella foretag, senast fran Autoliv
Inc. Hennes ansvar har framst varit inom
omrédena Human Resources och
Hallbarhet. Hon arbetade 5 &r som Senior
Vice President for Group Human Resources
and Sustainability pa SCA fran 2008 till 2007
och i en liknande funktion fran 2008 till 2014
pa TeliaSonera. Pa Autoliv var Karin Eliasson
Group Vice President for Human Resources
och Sustainability fran 2014 till 2019.

Utbildning: Kandidatexamen,
Mittuniversitetet.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelse-
ledamot i Karolinska Universitetssjukhuset,
RLS Global AB, Ruter Dam Chefsutveckling
AB och Karin Eliasson Consulting AB. Vice
ordférande i fullmaktige och ordférande i
valberedningen i Skandia.

Tidigare befattningar (senaste fem aren):
Styrelseledamot i Fdrsakringsbolaget PRI
Pensionsgaranti, dmsesidigt. Group Vice
President, HR & Sustainability i Autoliv Inc.
Styrelseledamot i Autoliv AB.

Aktiedgande i Bolaget: —
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Stefan Lundin

Fodd 1957.

Styrelseledamot sedan 2019. Medlem i
revisionsutskottet.

AL
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Stefan Lundin har tidigare erfarenhet fran ett
antal befattningar inom finans och som
ledande befattningshavare i industriforetag.
Stefan Lundin var CFO péa Setra, en av de
storre sagverksindustrierna i Sverige under
12 ar, fran 2002 till 2014. Under aren 2016
till 2018 var Stefan Lundin CFO pa

Nordic Paper.

Utbildning: Kandidatexamen i féretags-
ekonomi, Orebro universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelse-
ledamot och CFO i SUTRIV Holding AB,
Agare, styrelseordférande och VD i SteLu
Consulting AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren):
Styrelseledamot i Nordic Paper Back-
hammar AB, Nordic Paper Seffle AB,
Nordic Paper Amotfors AB och Nordic
Paper A/S. CFO i Nordic Paper Holding AB.

Aktiedgande i Bolaget: —
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Ying Che

Fodd 1983.

Styrelseledamot sedan 2019. Medlem i
revisionsutskottet.

Ying Che har sedan 2014 haft olika
befattningar inom Shanying International,
déribland befattning som vice president pa
Cyclelink International fran 2015 till 2016.
Cyclelink bedriver hantering av avfalls-
papper i Europa, USA och Asien. Innan
Ying Che anslét till Sutriv Holding 2018
hade Ying Che positionen som PR-chef
och ordférandeassistent pa Shanying
International.

Utbildning: Masterexamen i foretags-
ledning och verksamhet, Warwick Business
School (WBS), University of Warwick,
Storbritannien.

Ovriga nuvarande befattningar: Vice
president i SUTRIV Holding AB (Europe BU,
Shanying International). VD i Creative Space
Holdings Ltd., UK.

Tidigare befattningar (senaste fem aren):
Styrelseledamot i Nordic Paper AS.
President Assistant och PR-chef i Shanying
International Plc. Vice president i Cyclelink
International Ltd., Co (Shanying Internatio-
nal). President Assistant i Shanying
International Plc.

Aktiedgande i Bolaget: —



Per Gustafsson

Fodd 1959.

Styrelseledamot sedan 2013. Arbetstagar-
representant for Pappers Backhammar.

Utbildning: Studier i massa- och pappers-
teknik, Karlstads universitet. Teknisk
gymnasieutbildning, Computer Education
College in Karlstad. Fackutbildningar,
Stockholm.

Ovriga nuvarande befattningar: —

Tidigare befattningar (senaste fem aren):

Styrelseledamot i Nordic Paper Seffle AB,
Nordic Paper Backhammar AB och Nordic
Paper Amotfors AB och Nordic Paper AS.

Aktiedgande i Bolaget: -

Nicklas Backelin

Fédd 1974.

Styrelsesuppleant sedan 2013. Arbets-
tagarrepresentant fr Unionen Amotfors.

Utbildning: —

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelse-
suppleant i Eda Bostads Aktiebolag.

Tidigare befattningar (senaste fem aren):

Styrelseledamot Teknik i Vast AB, Eda
Bostads Aktiebolag and Nordic Paper AB.
Styrelsesuppleant i Nordic Paper Seffle AB,
Nordic Paper Backhammar AB, Nordic
Paper Amotfors AB och Nordic Paper AS.

Aktiedgande i Bolaget: -

Tommy Hedlund

Fédd 1957.

Styrelseledamot sedan 2015. Arbetstagar-
representant fér Unionen Séffle.

Utbildning: Naturvetenskapsprogrammet,
Karlbergsgymnasiet, Amal.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelse-
ordférande i Billeruds Tjanstemannaorgani-
sationer SIF-SACO, Ekonomisk férening.

Tidigare befattningar (senaste fem aren):

Styrelseledamot i Nordic Paper Seffle AB,
Nordic Paper Backhammar AB och Nordic
Paper Amotfors AB och Nordic Paper AS.

Aktiedgande i Bolaget: —

Tom Réd

Fédd 1966.

Styrelsesuppleant sedan 2019. Arbets-
tagarrepresentant fér GAF Greéker.

Utbildning: Studier i kemiteknik, @stfold
fagskole, Fredrikstad, Norge, med speciali-
sering i processer. Gymnasieexamen fran
Persbréaten vidaregéende skole, Oslo,
Norge.

Ovriga nuvarande befattningar: —

Tidigare befattningar (senaste fem aren):

Styrelsesuppleant i Nordic Paper AS,
Nordic Paper Seffle AB, Nordic Paper
Backhammar AB och Nordic Paper Amot-
fors AB.

Aktiedgande i Bolaget: —
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Ledande befattningshavare

Medlem i lednings- Anstélld hos
Namn Befattning gruppen sedan Nordic Paper sedan
Anita Sj6lander Chief Executive Officer (verkstéllande direktor) 20192 2018
Niclas Eriksson Chief Financial Officer 20189 2013
Peter Warren Director of Sales & Marketing Greaseproof 2015 2015
Henrik Asp Director of Sales & Marketing Kraft 2018 2018
Christian Persson Director of Operations 2019 2019
Jens Otterstedt Head of Strategic Development 20159 20159
Lars Lofquist Director of Human Resources 2013 2004
Patric Johansson IT Manager 2013 2011
Ingrid Osthols™ Head of IR 2020 2020
Marie Stenquist Communication Director 2014 2014
1) Anstalld som konsult. For ytterligare information hanvisas till avsnitt "Bolagsstyrning — Nuvarande anstéliningsavtal fér verkstéllande direktor och évriga ledande befattningshavare”.
2) Anita Sjolander gick med i ledningsgruppen 2018 som Director of Operations. Under 2019 utsags hon till VD.
3) Niclas Ericsson utsags till Chief Financial Officer under 2018. Innan dess och sedan 2013 var han anstalld som ekonomichef i Bolaget.
4) Jens Otterstedt gick med i ledningsgruppen 2015 som Head of Strategic Development. | januari 2019 anstalldes han av Sutriv Holding och kvarstod i Bolagets ledningsgrupp som

konsult. Sedan augusti 2020 s &r han anstalld av Bolaget direkt.

I

Anita Sjélander

Fédd 1965.

Chief Executive Officer (verkstallande
direktdr) sedan 2019.

Utbildning: Civilingenjor i kemiteknik,
Chalmers tekniska hégskola, Goteborg.
Ovriga nuvarande befattningar: Styrelse-
ordférande och VD i Nordic Paper AS,
Nordic Paper Seffle AB, Nordic Paper
Béackhammar och Nordic Paper Amotfors
AB. Styrelseledamot i The Paper Province
ekonomisk férening.

Tidigare befattningar (senaste fem aren):

Fabriksdirektor, Gruvons Bruk, Billerud-
Korsnés.

Aktiedgande i Bolaget: —

Niclas Eriksson
Fodd 1967.
Chief Financial Officer sedan 2018.

Utbildning: Kandidatexamen i foretags-
ekonomi, Karlstads universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelse-
ledamot i Amotfors Energi AB, Nordic Paper
Backhammar AB, Nordic Paper Seffle AB,
Nordic Paper Amotfors AB, Nordic Paper
AS och Ekonomistyrning Niclas Eriksson
AB. Likvidator i Mattsson Patent AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren):

Aktiedgande i Bolaget: —
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Peter Warren

Fédd 1960.

Director of Sales & Marketing Greaseproof
sedan 2018.

Utbildning: Ledarutvecklingsprogram,
Cranfield Business School. Examen i
foretagsekonomi, University of Leicester.
Post Graduate Diploma i marknadsforing,
Institute of Marketing, Storbritannien.

Ovriga nuvarande befattningar: —

Tidigare befattningar (senaste fem aren):
Managing Director i W2W Management
Consultants Ltd.

Aktiedgande i Bolaget: —
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Henrik Asp

Fédd 1981.

Director of Sales & Marketing Kraft sedan
2018.

Utbildning: Civilekonom i féretagsekonomi,
inriktning finans, Stockholms universitet &
Korea University Business School.

Ovriga nuvarande befattningar: Bolags-
man i Strandviks Maskin Handelsbolag.
Tidigare befattningar (senaste fem aren):
Head of Business Development, Carton-
board, BillerudKorsnas.

Aktiedgande i Bolaget: -

)

.ﬂ ’

Lars Lofquist
Fodd 1958.
Director of Human Resources sedan 2013.

Utbildning: Studier i, bland annat, arbets-
ratt och ledarskap, Karlstads universitet.
Studier i, bland annat, samhéallsvetenskap,
psykologi och socialmedicin, Orebro
universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Agare av
Haga industrifastigheter.
Tidigare befattningar (senaste fem aren):

Aktiedgande i Bolaget: -

Christian Persson
Fodd 1972.
Director of Operations sedan 2019.

Utbildning: Skogsindustriprogram,
specialiserat pa massa och papper,
Karlstads universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelse-
ledamot i Nordic Paper Seffle AB, Nordic
Paper Backhammar AB, Nordic Paper
Amotfors AB, Nordic Paper AS och
Foreningen Fibernat Fageras.

Tidigare befattningar (senaste fem dren):

Produktionschef Billerud Korsnéas Sweden AB.

Kvalitetschef Billerud Korsnas Sweden AB.
Aktiedgande i Bolaget: -

o

Patric Johansson
Fédd 1969.
IT Manager sedan 2013.

Utbildning: Kandidatexamen i system-
vetenskap, Karlstads universitet. Ledar-
skapsutbildningar.

Ovriga nuvarande befattningar: —

Tidigare befattningar (senaste fem aren):

Aktiedgande i Bolaget: —

Jens Otterstedt

Fédd 1967.

Head of Strategic Development sedan
2015.

Utbildning: Executive MBA, M-gruppen,
Sverige. Jagmastarexamen, Sveriges
lantbruksuniversitet, SLU.

Ovriga nuvarande befattningar: VD i
Forest Power Consulting AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren):
Operational Director i SUTRIV Holding AB.

Aktiedgande i Bolaget: -

Ingrid Osthols
Fodd 1966.
Head of IR sedan 2020.

Utbildning: Kandidatexamen i foretags-
ekonomi, Uppsala universitet

Ovriga nuvarande befattningar: Agare,
styrelseledamot och VD i Transparens AB.

Tidigare befattningar (senaste fem aren):
Grundare av Transparens (enskild firma).

Aktiedgande i Bolaget: —
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Marie Stenquist
Fédd 1978.
Communication Director sedan 20174.

Utbildning: Studier i media och kommuni-
kation, retorik, sociologi, Orebro universitet
samt studier i strategisk kommmunikation,
Umea universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: —
Tidigare befattningar (senaste fem aren):

Aktiedgande i Bolaget: -

Ovriga upplysningar avseende styrelse och ledande
befattningshavare

Det férekommer inga familieband mellan nagra styrelse-
ledamdter eller ledande befattningshavare.

Det foreligger inga intressekonflikter eller potentiella
intressekonflikter mellan styrelseledaméternas och ledande
befattningshavarnas dtaganden gentemot Bolagets och
deras privata intressen och/eller andra taganden utéver
vad som redovisats.

Under de senaste fem aren har ingen styrelseledamot
eller ledande befattningshavare () ddmts i bedragerirelate-
rade mal, (i) representerat ett foretag som forsatts i konkurs
eller likvidation, eller varit foremal for konkursforvaltning,

(iii) bundits vid och/eller utfardats pafolider for ett brott av
reglerings- eller tillsynsmyndigheter (inbegripet erkédnda
yrkessammansilutningar) eller (iv) férbjudits av domstol att
ingad som medlem av en emittents forvaltnings-, lednings-
eller kontrollorgan eller fran att ha ledande eller Gvergripande
funktioner hos en emittent.

Alla styrelseledaméter och ledande befattningshavare
kan nas via Bolagets huvudkontor, Backhammars bruk,
681 83 Kristinehamn.
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Revisor

Ohrlings Pricewaterhousecoopers AB har varit Bolagets
revisor sedan 2017 och omvaldes for perioden intill slutet av
arsstamman 2021 pa arsstdmman 2020. Martin Johansson
(fodd 1967) ar huvudansvarig revisor. Martin Johansson

ar auktoriserad revisor och medlem i FAR (branschorganisa-
tionen fér auktoriserade revisorer). Ohrlings Pricewater-
housecoopers AB kontorsadress ar Torsgatan 21,

113 21 Stockholm. Ohrlings Pricewaterhousecoopers AB
har varit revisor under hela den period som den historiska
finansiella informationen i detta Prospekt omfattar.



Bolagsstyrning

Bolagsstyrning

Nordic Paper &r ett svenskt publikt aktiebolag. Fore note-
ringen pa Nasdaq Stockholm grundades Bolagets bolags-
styrning pé svensk lag samt interna regler och foreskrifter.
N&r Bolaget har noterats pé& Nasdag Stockholm kommer
Bolaget ocksé att folja Nasdaqgs regelverk for emittenter pa
de nordiska huvudlistorna och tilldmpa Svensk kod for
bolagsstyrning ("Koden”). Koden géller for alla svenska
bolag vars aktier &r noterade pé en reglerad marknad i
Sverige och ska tilldmpas fullt ut frdn noteringen. Bolaget
behover dock inte folja alla regler i Koden dé Koden i sig sjalv
medger mojlighet till avvikelse frén reglerna, under férutsatt-
ning att sddana eventuella avvikelser och den valda alterna-
tiva I6sningen beskrivs och orsakerna harfor forklaras i
bolagsstyrningsrapporten (enligt den sa kallade "folj eller
forklara-principen”).

Bolaget kommer att tildmpa Koden frén det att aktierna
noteras pa Nasdaqg Stockholm. Eventuella avvikelser fran
Koden kommer att redovisas i Bolagets bolagsstyrnings-
rapport, som kommer att uppréattas for férsta gangen for
rakenskapsaret 2020. | den forsta bolagsstyrningsrapporten
behdver Bolaget emellertid inte forklara avvikelse till folid av
bristande uppfyllelse av regler vars tilldmpning inte aktuali-
serats under den tidsperiod som bolagsstyrningsrapporten
omfattar. Per datumet for detta Prospekt forvantar sig inte
Bolaget rapportera nagon avvikelse fran Koden i bolags-
styrningsrapporten.

Bolagsstamma

Enligt aktiebolagslagen (2005:551) ar bolagsstdmman
Bolagets hogsta beslutsfattande organ. Pa bolagsstamma
utovar aktiedgarna sin rostrétt i nyckelfragor, till exempel
faststallande av resultat- och balansrakningar, disposition av
Bolagets resultat, beviljande av ansvarsfrihet for styrelsens
ledamoter och verkstallande direktdr, val av styrelse-
ledaméter och revisorer samt erséattning till styrelsen och
revisorerna.

Arsstamma maste hallas inom sex méanader fran
utgangen av rakenskapsaret. Utdver arsstdmman kan det
kallas till extra bolagsstamma. Enligt bolagsordningen sker
kallelse till bolagsstdmma genom annonsering i Post- och
Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls tillganglig pa
Bolagets webbplats. Att kallelse har skett ska samtidigt
annonseras i Dagens Industri.

Ratt att delta i bolagstdmma

Aktiedgare som vill delta i forhandlingarna pa bolagsstamma
ska dels vara inférd i den av Euroclear Sweden férda aktie-
boken sex bankdagar fére stdmman, dels anmala sig hos

Bolaget for deltagande i bolagsstamman senast den dag
som anges i kallelsen till stamman. Aktiedgare kan nérvara
vid bolagsstammor personligen eller genom ombud och kan
aven bitradas av hogst tva personer. Vanligtvis &r det mojligt
for aktiedgare att anmala sig till bolagsstamman pa flera
olika sétt, vilka narmare anges i kallelsen till stamman.
Aktiedgare ar berattigade att rosta for samtliga aktier som
aktieagaren innehar.

Initiativ fran aktieagarna

Aktie&gare som onskar fa ett drende behandlat p& bolags-
stdmman méste skicka en skriftlig begaran harom till
styrelsen. Begéaran ska normalt vara styrelsen tillhanda
senast sju veckor fére bolagsstamman.

Valberedning

Bolag som f6ljer Koden ska ha en valberedning. Enligt
Koden ska bolagsstdmman utse valberedningens leda-
moter eller ange hur ledamoterna ska utses. Valberedningen
ska enligt Koden besté av minst tre ledamaoter och en
majoritet av dessa ska vara oberoende i forhallande till
Bolaget och koncernledningen. Minst en ledamot i
valberedningen ska darutéver vara oberoende i forhallande
till den rostméassigt storsta agaren eller den grupp av aktie-
agare som samverkar om Bolagets forvaltning.

Vid extra bolagsstdmma den 1 oktober 2020 beslutades
att valberedningen infor arsstamman 2021 ska besta av
representanter fran de fyra stdrsta aktiedgarna noterade i
den av Euroclear Sweden férda aktieboken per sista bank-
dagen i oktober 2020. Den medlem som representerar den
storsta aktiedgaren ska utses till ordférande for valbered-
ningen om inte valberedningen enhalligt utser ndgon annan.
Om en eller flera av aktiedgarna som har utsett representan-
ter till valberedningen tidigare an tva manader fore arsstam-
man inte langre ingar bland de fyra stdrsta aktiedgarna, ska
representanter som utsetts av dessa aktiedgare avga,
och de aktiedgare som darefter tilhér de fyra stérsta
aktiedgarna kan utse sina representanter. Aktiedgare som
utsett representant till ledamot i valberedningen har ratt att
entlediga sddan ledamot och utse ny representant till
edamot i valberedningen. Andringar i sammanséttningen
av valberedningen maste meddelas omgéende.

Valberedningens sammanséttning infér arsstdmman ska
normalt sett meddelas senast sex ménader fore stamman.
Ersattning ska inte utga till representanterna i valbered-
ningen. Bolaget ska ersétta eventuella kostnader som
valberedningen &drar sig i sitt arbete. Mandatperioden for
valberedningen upphodr nér sammansattningen av den
foljande valberedningen har offentliggjorts.
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Styrelsen

Styrelsen &r Bolagets htgsta beslutsfattande organ efter
bolagsstdmman. Enligt aktiebolagslagen &r styrelsen
ansvarig for Bolagets forvaltning och organisation, vilket
innebéar att styrelsen ar ansvarig for att, bland annat,
faststélla mal och strategier, sékerstélla rutiner och system
for utvardering av faststéllda mal, fortldpande utvardera
Bolagets resultat och finansiella stallning samt utvardera
den operativa ledningen. Styrelsen ansvarar ocksa for att
sakerstalla att arsredovisningen och delérsrapporter
uppréattas i ratt tid. Dessutom utser styrelsen Bolagets
verkstallande direktor.

Styrelseledamoterna vélis normalt av arsstamman for
tiden intill slutet av ndsta &rsstdmma. Enligt Bolagets
bolagsordning ska styrelsen, till den del den véljs av bolags-
stdmman, besta av minst tre (3) ledamoter och hogst 10
ledaméter utan suppleanter.

Enligt Koden ska styrelsens ordférande véljas av
arsstdmman och ha ett sarskilt ansvar for ledningen av
styrelsens arbete och for att styrelsens arbete &r vélorgani-
serat och genomfors pa ett effektivt satt.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som revideras
arligen och faststalls pa det konstituerande styrelsemotet
varje ar. Arbetsordningen reglerar bland annat styrelse-
praxis, funktioner och férdelningen av arbete mellan
styrelseledamoterna och verkstallande direktor. | samband
med det konstituerande styrelsemdtet faststaller styrelsen
aven instruktionen for verkstallande direktor innefattande
finansiell rapportering.

Styrelsen sammantrader enligt ett arligen faststallt
schema. Utdver dessa styrelsemdten kan ytterligare
styrelsemoten sammankallas for att hantera fragor som
inte kan hanskjutas till ett ordinarie styrelsemdte. Utéver
styrelsemdtena har styrelseordféranden och verkstéllande
direktéren en fortldpande dialog rérande ledningen av Bola-
get.

Per datumet for detta Prospekt bestar Bolagets styrelse
av sex (6) ordinarie ledamdter som valts av bolagsstamman,
vilka presenteras i avsnittet "Styrelse, ledande befattnings-
havare och revisorer”.

Revisionsutskott

Nordic Paper har ett revisionsutskott bestaende av tre
medlemmar: Helene Willberg (ordférande), Stefan Lundin
och Ying Che. Revisionsutskottet ska, utan att det paverkar
styrelsens ansvar och uppgifter i 6vrigt, bland annat éver-
vaka Bolagets finansiella rapportering, dvervaka effektivite-
ten i Bolagets interna kontroll och riskhantering, halla sig
informerat om revisionen av arsredovisningen och koncern-
redovisningen, granska och Gvervaka revisorns opartiskhet
och sjalvstandighet och darvid sarskilt uppmarksamma om
revisorn tillhandahéller Bolaget andra tjanster &n revisions-
tjanster, samt bitrada vid forberedelse av férslag till bolags-
stdmmans val av revisor.
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Erséattningsutskott

Nordic Paper har ett ersattningsutskott bestédende av tva
medlemmar: Karin Eliasson (ordférande) och Arne Wallin.
Ersattningsutskottet ska bereda férslag avseende ersatt-
ningsriktlinjer, ersattningar och andra anstalliningsvillkor for
verkstallande direktéren och for ledande befattningshavare.

Verkstallande direktér och dvriga ledande
befattningshavare
Den verkstéllande direktoren &r underordnad styrelsen och
ansvarar for Bolagets I6pande forvaltning och den dagliga
driften. Arbetsférdelningen mellan styrelsen och verkstél-
lande direktdren anges i arbetsordningen for styrelsen och
instruktionen for verkstéllande direktdr. Verkstallande
direktoren ansvarar ocksé for att uppratta rapporter och
sammanstélla information fran ledningen infor styrelseméten
och &r féredragande av materialet pa styrelsemétena.

Enligt instruktionerna for finansiell rapportering &r den
verkstallande direktéren ansvarig for finansiell rapportering i
Bolaget och ska foljaktligen sékerstalla att styrelsen erhaller
tillrackligt med information for att styrelsen fortldpande ska
kunna utvardera Bolagets finansiella stallning.

Verkstéllande direktor ska halla styrelsen kontinuerligt
informerad om utvecklingen av Bolagets verksamhet,
omséattningens utveckling, Bolagets resultat och ekono-
miska stéllning, likviditets- och kreditlage, viktigare affars-
handelser samt varje annan handelse, omstandighet eller
forhallande som kan antas vara av vasentlig betydelse for
Bolagets aktieagare.

Verkstallande direktéren och dvriga ledande befattnings-
havare presenteras i avsnittet "Styrelse, ledande befatt-
ningshavare och revisor”.

Ersattning till styrelseledaméter, VD och ledande
befattningshavare

Riktlinjer fér ersattning till styrelseledaméter, VD och
ovriga ledande befattningshavare

Vid extra bolagsstdmman som hdélls den 20 augusti 2020
beslutades att anta foljande riktlinjer for erséttning till
styrelse, verkstallande direktér och ledande befattnings-
havare.

Introduktion

Dessa riktlinjer omfattar erséttning till verkstallande direktor
("VD”) och andra personer i Nordic Papers bolagsledning
("ledande befattningshavare”). Riktlinjerna ar framatblick-
ande, vilket innebar att de ska tillampas pa ersattningar som
avtalats, och férandringar som gérs i redan avtalade ersatt-
ningar, efter det att riktlinjerna antagits av den extra bolags-
stdmman som holls den 20 augusti 2020. Riktlinjerna
omfattar inte ersattningar som beslutats av bolagsstamman,
sasom program for langsiktig rorlig erséttning.



Principer fér erséttning

Erséttning och dvriga anstéliningsvillkor fér VD och ledande
befattningshavare ska vara konkurrenskraftig sé att Nordic
Paper kan attrahera, anstalla och behélla en kompetent
bolagsledning, vilket utgdr en férutsattning for en fram-
gangsrik implementering av Bolagets affarsstrategi och till-
varatagande av l&ngsiktiga intressen, inklusive dess héllbar-
het. Erbjuden totalersattning ska &ven vara marknadsmas-
sig och vara utformad sé& att den ger ledande befattnings-
havare ett gemensamt ansvar for bolagets dvergripande
resultat i linje med aktiedgares intressen.

Total erséttning

Den totala ersattningen till VD och ledande befattnings-
havare ska vara konkurrenskraftig pa marknaden i det land
som personen ar placerad. Den totala erséttningen ska
besta av fast kontantlén, rorlig kontantersattning under
incitamentsprogram, pensionsférmaner och andra forma-
ner. Bolagsstdmman kan darutdver — och oberoende av
dessa riktlinjer — besluta om exempelvis aktie- eller aktie-
kursrelaterade ersattningar samt andra former av ersattning
utan begransningar.

Fast kontantlén

Den fasta kontanta erséattningen till VD och ledande befatt-
ningshavare skall ses dver arligen. Vid faststallande och
Oversyn av fasta kontantléner ska den totala ersattningen,
inklusive pension och lokal marknadsdata fran en jamforel-
segrupp av bolag beaktas. Lonehdjningar (i procent av
befintlig fast kontant ersattning) bér normalt félja extern
marknadspraxis, andra anstéllda pé relevanta platser och
positioner samt individens prestation.

Rérlig kontanterséttning

Rorlig kontanterséattning enligt arliga incitamentsprogram
ska vara kopplad till férutbestamda och matbara kriterier
relaterade till Bolaget, utformade sa att det framjar varde-
skapande for Bolaget och stérker kopplingen mellan
uppnadda resultatmal och beldning.

Kriterierna for incitamentsprogram ska arligen beslutas
av styrelsen och utformas sé att de framjar Bolagets affars-
strategi och langsiktiga intressen, inklusive dess héllbarhet,
genom att exempelvis ha en tydlig koppling till afférsstrate-
gin eller framja personens langsiktiga utveckling. | vilken
utstrackning som kriterierna for tilldelning av rorlig kontant-
ersattning har uppfylits ska métas under en period av ett ar
och utvarderas efter matperiodens slut.

Den arliga rorliga kontanterséttningen ska vara begran-
sad och den maximala utbetalningen far inte dverstiga
30 procent av den fasta kontantlénen fér ledande befatt-
ningshavare och 50 procent fér VD.

Styrelsen ska efter egen diskretion ha rétt att, helt
eller delvis, neka en person ratten till den rorliga kontant-
utbetalningen for det fall personen har agerat i strid med
Nordic Papers Uppfoérandekod, att aterkréva rorlig kontant-
ersattning som utbetalats till en person pa felaktiga grunder,

Bolagsstyrming

sdsom omrakning av finansiella resultat pa grund av felaktig
finansiell rapportering, bristande efterlevnad av krav pa
finansiell rapportering etc.

Pensioner och andra férmaner

Nordic Paper stravar efter att gradvis réra sig mot avgifts-
bestamda l6sningar, vilket innebar att Nordic Paper betalar
avgifter som motsvarar en specifik procentandel av den
anstalldes 16n. Pensionsformaner ska vara avgiftsbestamda
och beréattiga till pension fran 65 ars alder om inte den
bertrda personen omfattas av formansbestamd pensions-
plan enligt obligatoriska kollektivavtalsbestdmmelser eller
obligatoriska lokala bestammelser. VD har en avgiftsbe-
stdmd pension med en premie begransad till 40 procent av
den fasta arliga grundiénen. Rorlig kontantersattning ska
inte kvalificera for pensionsférmaner, forutom nér det foljer
av bestdmmelser enligt en allmén pensionsplan (som den
svenska ITP-planen).

Andra formaner far innefatta bland annat livforsékring,
sjukvardsforsakring och bilférman. Sadana formaner far
sammanlagt uppga till hdgst 15 procent av den arliga fasta
kontantlénen.

Villkor fér uppségning av anstéllning

Uppséagningstiden for VD och ledande befattningshavare ar
sex (6) manader om anstaliningen sags upp av Bolaget och
sex (6) manader om anstélliningen ségs upp av den anstéllde.
Dessutom kan ett avgéngsvederlag om hogst tolv (12)
manaders fast kontantlon utbetalas till VD och hogst sex (6)
ménader utbetalas till ledande befattningshavare om
anstaliningen upphor pa Bolagets begaran.

Bolagets VD och ledande befattningshavare ska omfat-
tas av en konkurrensbegransande klausul med rattskraft
sex (6) manader efter anstaliningens upphorande, samt
icke-varvning av relevanta parter under samma period.
Bolaget kan ensidigt avsta fran den konkurrensbegran-
sande klausulen efter egen diskretion. Som vederlag for
konkurrensbegransningen ska personen ha rétt till ersatt-
ning om 60 procent av den méanatliga ersattningen till VD
(beraknat pa fast kontantlon och rorlig 16n) och 75 procent
for ledande befattningshavare (beréknat pa fast kontantlon).

Erséttning till styrelseledaméter utbver styrelsearvoden
Styrelseledamdter valda vid bolagsstdmma kan i vissa fall
erhélla ett arvode for tjanster som utfors inom deras respek-
tive kompetensomraden, men utanfor deras styrelseupp-
gifter. Kompensation fér dessa tjanster ska betalas enligt
marknadsvillkor och godkénnas av styrelsen.

Beslutsprocessen

Styrelsen har inréttat ett ersattningsutskott. Utskottet ska
bereda styrelsens beslut om forslag till riktlinjer for ersattning
och andra anstéliningsvillkor fér VD och ledande befatt-
ningshavare. Utskottet ska aven folja och utvardera program
for rorliga erséttningar till bolagsledningen, tillampningen av
riktlinjer for ersattning samt géllande erséattningsstrukturer
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Bolagsstyrning

och erséttningsnivéer i Bolaget. Styrelsen ska upprétta
forslag till nya riktlinjer &tminstone vart fiarde &r och lagga
fram forslaget for beslut vid bolagsstdmman. Riktlinjerna ska
gélla till dess att nya riktlinjer antagits av bolagsstamman.
Ersattningsutskottets ledamoter ar oberoende i forhallande
till Bolaget och bolagsledningen. Vid styrelsens behandling
av och beslut i erséttningsrelaterade fragor narvarar inte VD
eller andra personer i bolagsledningen, i den man de beroérs
av fragorna.

Fréangaende av riktlinjerna

Styrelsen for Nordic Paper anser att det ar deras ansvar att
tillampa diskretion och goéra valgrundade beddmningar
avseende individuella ersattningspaket eller [dnenivaer som
emellanat kan avvika antingen 6ver eller under uppsatt
ersattningsstrategi, helt eller delvis, om det i enskilt fall finns
skal fér avsteg och ett avsteg ar nddvandigt for att tilgodose
Boalgets langsiktiga intressen, inklusive dess héllbarhet,
eller for att sakerstélla Bolagets ekonomiska béarkraft och
kan baseras péa sadana faktorer som:

® Individuell prestation och potential i férhallande till
marknaden.
® | angsiktig ersattarplanering och hantering av talanger.

e Affarsforhallanden i branschen eller marknaden Gver-
gripande samt affars- eller reglerande villkor inom en
ledande befattningshavares ansvarsomréade.

® Handelser dar personer tillfrégas att anta en ny roll och
ansvar for specifika projekt eller strategiska initiativ.

Lén och anstéliningsvillkor fér anstéllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa erséattnings-
riktlinjer har 16n och anstaliningsvillkor f6r Bolagets anstéllda
beaktats genom att uppgifter om anstélldas totalinkomst,
ersattningens komponenter samt ersattningens 6kning och
Okningstakt over tid har utgjort en del av ersattningsutskot-
tets och styrelsens beslutsunderlag vid utvarderingen av
skéligheten av riktlinjerna och de begransningar som foljer
av dessa.

Arvode till styrelseledaméter

Arvode och annan ersattning till styrelseledaméterna,
inklusive ordféranden, faststélls av bolagsstamman. P&
arsstamman den 12 mars 2020 beslutades att (i) arvode ska
utgé till styrelsens ordférande med 550 000 SEK och till
Ovriga stdmmovalda styrelseledamdter med 300 000 SEK,
(ii) att arvode ska utga till ordférande i revisionsutskottet
med 150 000 SEK och till dvriga medlemmar i revisions-
utskottet med 75 000 SEK och (jii) att arvode ska utga till
ordférande i ersattningsutskottet med 50 000 SEK och till
Ovriga medlemmar i ersattningsutskottet med 25 000 SEK.
Styrelsens ledamoter har inte ratt till nAgra férmaner efter att
deras uppdrag som styrelseledamdter har upphort.

Arvode till styrelseledamdéterna och ledande
befattningshavare under rékenskapséret 2019

Tabellen nedan visar de arvoden som styrelseledamdterna
valda av bolagsstdmman, verkstéllande direktéren och
andra ledande befattningshavare erhallit under rakenskaps-
aret 2019. Ingen annan erséttning till styrelsen forekom
under rakenskapsaret 2019.

Styrelse- Rorlig Pensions- Andra
tusen SEK arvode GrundIon ersattning kostnader formaner Totalt
Arne Wallin, tidigare styrelseordférande 88 - - - - 88
Per Bjurbom, styrelseordférande - 856 - - - 856
Stefan Lundin, styrelseledamot - - - - - -
Ying Che, styrelseledamot - - - - - -
Anita Sjélander, VD - 2151 30 758 - 2939
Ovriga ledande befattningshavare - 10058 284 3129 - 13471
Totalt 88 13 065 314 3887 - 17 354

Nuvarande anstélliningsavtal for verkstéllande direktér
och dvriga ledande befattningshavare
Beslut om nuvarande ersattningsnivaer och ovriga
anstéllningsvillkor for den verkstallande direktdren och
Ovriga ledande befattningshavare har fattats av styrelsen.
Det finns en 6msesidig uppsagningstid om sex (6)
manader reglerat i VDs anstéllningsavtal. Om arbetsgivaren
séger upp anstallningen kommer ett avgangsvederlag om
tolv (12) méanader att utbetalas till VD, kvittat mot eventuella
nya inkomster som VD tjdnar vid nyanstallining eller fran
affarsverksamhet. Anstéliningsavtalet innehaller en
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konkurrensbegransningsklausul som galler i sex (6) mana-
der efter anstéliningens upphérande, och en klausul om att
inte varva anstéllda och kunder under samma period.
Avseende konkurrensbegransningsklausulen &r VD beratti-
gad erséttning motsvarande skillnaden mellan erbjuden 16n
vid den nya anstéliningsmajligheten och [6nen hon hade vid
sin anstélining hos Bolaget (berdknat baserat pa fast I6n och
rorlig ersattning). Ersattningen ska emellertid inte Gverskrida
60 procent av den genomsnittliga manadsersattningen.
Avgangsvederlag innefattar sddan erséttning.



Majoriteten av dvriga ledande befattningshavare med
hemvist i Sverige har rétt till en 6msesidig uppsagningstid
om sex (6) ménader och négra av medlemmarna har ratt till
avgangsvederlag med upp till sex (6) ménaders betalning.
Anstaliningsavtalen innehaller vidare en konkurrensbegrans-
ningsklausul som géller under sex (6) ménader efter anstall-
ningens upphdrande, samt en klausul om att inte varva
anstallda och kunder under samma period. Avseende
konkurrensbegransningsklausulen &r individen beréttigad
ersattning motsvarande skillnaden mellan erbjuden 16n vid
den nya anstaliningsmajligheten och I6nen hon hade vid sin
anstallning hos Bolaget (beréknat baserat pa saval fast [6n
och rorlig ersattning). Ersattningen ska emellertid inte
Overskrida 60 procent av den genomshnittliga manads-
ersattningen. FOr personer som har réatt till avgangsvederlag
innefattar avgangsvederlaget sddan ersattning. Alla ledande
befattningshavare har ratt till rorlig ersattning upp till
25 procent av deras respektive arslon.

VD och dvriga ledande befattningshavare &r en del av
det pensionssystem som féreskrivs i tillampligt kollektivavtal.
Detta innebér att individer som &r fddda efter 1978 deltar i
den premiebestamda pensionsplanen (ITP1), med bidrag pa
4,5 procent upp till Ibnenivaer pa cirka 40 000 SEK och
avgifter pa 30 procent av Idnebeloppen éver det beloppet.
Personer fodda fore 1979 deltar i den formansbestamda
pensionsplanen (ITP2) dar avgifterna ékar med alder och 16n
enligt en faststélld tabell.

Head of IR-rollen bland de ledande befattningshavarna
innehas, per datumet for detta Prospekt, av en oberoende
konsult som har engagerats genom en konsultbyra for att
tilhandahalla interimslésningar. Konsultavtalet géller till och
med 30 april 2021 och kan sdgas upp med 1 manads
uppsagningstid. Konsultavtalet innehaller sedvanliga villkor
sé& som sekretess, icke-varvning och éverforing av immate-
riella rattigheter.

Ersattning med anledning av noteringen

Efter beslut fran styrelsen i Nordic Paper &r de ledande
befattningshavarna som ar anstallda av Bolaget, bestéende
av Anita Sjdlander (VD), Niclas Eriksson, Jens Otterstedt,
Marie Stenquist, Lars Lofquist, Christian Persson, Peter
Warren, Henrik Asp och Patric Johansson, berattigade att
erhélla extra kontanterséttning for extraordinért arbete vad
avser upptagandet av Bolagets aktier till handel pa Nasdag
Stockholm. Den extra erséttningen uppgar till tvd manads-
|6ner till den verkstéllande direktoren och en méanadslon till
ovriga ledande befattningshavare anstéllda av Bolaget.
Den extra erséttningen &r villkorad av, och utbetalas efter,
fullbordad notering.

Bolagsstyrming

Intern kontroll

Den interna kontrollen omfattar kontroll av Bolagets och
Koncernens organisation, forfarande och stodatgéarder.
Malséattningen ar att sakerstalla att en tillforlitlig och korrekt
finansiell rapportering sker, att Bolagets och Koncernens
finansiella rapporter uppréttas enligt lag och tillamplig redo-
visningssed, att Bolagets tillgangar skyddas, samt att andra
krav efterlevs. Systemet for intern kontroll &r &ven avsett att
Overvaka att Bolagets och Koncernens policyer, principer
och instruktioner efterlevs. Den interna kontrollen omfattar
aven analys av risker. Koncernen identifierar, beddmer och
hanterar risker baserat pa Koncernens vision och mal.
Riskbeddmning av strategiska-, efterlevnads-, drift- och
finansiella risker utfors arligen av VD och presenteras for
revisionsutskottet och styrelsen.

Styrelsen ansvarar for intern kontroll. Processer fér
hantering av verksamheten och levererar varde ska fast-
stéllas inom verksamhetsledningssystem. VD ansvarar for
processtrukturen inom Koncernen.

En egen utvérdering av minimikrav for definierade
kontroller som minskar identifierade risker for varje affars-
process ska arligen utféras och rapporteras till revisions-
utskottet och styrelsen. VD ansvarar for sjalvutvarderings-
processen, som underlattas av den interna kontroll-
funktionen och CFO. Dessutom utfor internkontrollfunk-
tionen granskningar av risk- och internkontrollsystemet
enligt den plan som 6verenskommits med styrelsen.

Revision

Revisorn ska granska Bolagets &rsredovisning och réken-
skaper samt styrelsens och verkstallande direktérens
forvaltning. Efter varje rakenskapsar ska revisorn lamna en
revisionsberéttelse och en koncernrevisionsberattelse till
arsstdmman.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget ha minst
en (1) och hogst tva (2) revisorer med eller utan revisors-
suppleanter. Bolagets revisor &r Ohrlings Pricewaterhouse-
coopers AB, med Martin Johansson som huvudansvarig
revisor. Bolagets revisor presenteras narmare i avsnittet
"Styrelse, ledande befattningshavare och revisor”.

Under 2019 uppgick revisorns totala erséattning till
1 650 tusen SEK f6r Koncernen.
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Aktiekapital och agarforhallanden

Allméan information

Enligt Bolagets bolagsordning far aktiekapitalet inte under-
stiga 19 116 800 SEK och inte dverstiga 76 467 200 SEK,
och antalet aktier far inte understiga 66 908 800 och inte
Overstiga 267 635 200. Per datumet for detta Prospekt har
Bolaget emitterat totalt 66 908 800 aktier. Aktierna ar
denominerade i SEK och varje aktie har ett kvotvarde om
cirka 0,285715 SEK.

Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med svensk
ratt. Samtliga emitterade aktier ar fullt betalda. Med undan-
tag av dtagandena att inte dverlata aktier i Bolaget under en
viss tid frén det att handeln med Bolagets aktier inletts pa
Nasdag Stockholm frén bland annat Huvudégaren, ar
aktierna i Bolaget fritt dverlatbara i enlighet med tillamplig
lag. Se vidare avsnittet "Aktiekapital och dgarférhéllanden —
Atagande att avsta frén att sélja aktier”.

De erbjudna aktierna &r inte féremal for erbjudande
som lamnats till fljd av budplikt, inldsenratt eller I6snings-
skyldighet. Inget offentligt uppkdpserbjudande har Iamnats
avseende de erbjudna aktierna under innevarande eller
féregéende rakenskapsar.

Vissa rattigheter férenade med aktierna

De erbjudna aktierna ar av samma slag. Rattigheterna
férenade med aktier emitterade av Bolaget, inklusive de
som féljer av bolagsordningen, kan endast andras enligt de
forfaranden som anges i aktiebolagslagen (2005:551).

Rostratt

Varje aktie i Bolaget berattigar innehavaren till en rost pa
bolagsstdmma och varje aktiedgare har ratt att rosta for
samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget.

Foretradesratt till nya aktier m.m.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller
konvertibler vid en kontantemission eller en kvittnings-
emission har aktiedgarna som huvudregel féretradesratt att
teckna s&dana vardepapper i forhallande till antalet aktier
som innehades fore emissionen.

Ratt till utdelning och behallning vid likvidation
Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till utdelning samt till
Bolagets tillgangar och eventuella Gverskott i héandelse av
likvidation.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstamma.
Samtliga aktiedgare som &r registrerade i den av Euroclear
Sweden forda aktieboken péa av bolagsstamman beslutad
avstamningsdag éar berattigade till utdelning. Utdelningen
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utbetalas normalt till aktiedgarna genom Euroclear Sweden
som ett kontant belopp per aktie, men betalning kan aven
ske i annat &n kontanter (sakutdelning). Om aktiedgare inte
kan nas genom Euroclear Sweden, kvarstar aktiedgarens
fordran pa Bolaget avseende utdelningsbeloppet och sadan
fordran ar féremal for en tiodrig preskriptionstid. Vid
preskription tillfaller utdelningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga restriktioner avseende ratten till utdelning
for aktiedgare bosatta utanfér Sverige. Aktiedgare som inte
har skattemassig hemvist i Sverige &r normalt fdremal for
svensk kupongskatt, se &ven avsnittet "Vissa skattefragor i
Sverige”.

Information avseende budplikt och inlésen av
minoritetsaktier

Enligt lag (2006:451) om offentliga uppkopserbjudande pa
aktiemarknaden ska den som inte innehar nagra aktier eller
innehar aktier som representerar mindre an tre tiondelar av
rostetalet for samtliga aktier i ett svenskt aktiebolag vars
aktier &r upptagna till handel pa en reglerad marknad
("Malbolaget”), och genom forvarv av aktier i Mélbolaget,
ensam eller tillsammans med nadgon som &r narstaende
uppnar ett aktieinnehav som representerar minst tre tion-
delar av rostetalet for samtliga aktier i Malbolaget omedel-
bart offentliggdra hur stort hans eller hennes aktieinnehav i
bolaget ar och inom fyra veckor darefter lamna ett offentligt
uppkopserbjudande avseende resterande aktier i bolaget
(budplikt).

En aktiedgare som sjalv eller genom dotterbolag &ger
mer &n 90 procent av aktierna i ett svenskt aktiebolag har
rétt att av de Ovriga aktiedgarna i bolaget I6sa in aterstdende
aktier. Den vars aktier kan losas in har ratt att fa sina aktier
inldsta av majoritetsaktiedgaren. Den formella processen for
inldsen av minoritetsaktier ar reglerat i aktiebolagslagen.

Utdelningspolicy
Utdelningen skall uppga till ungefar 5070 procent av arets
resultat.

Den féreslagna utdelningen skall ta hansyn till Nordic
Papers finansiella stéllning, likviditet, framtida investerings-
behov samt gernerella makroekonomiska och operationella
fornallanden.

Se avsnitt "Riskfaktorer — Vdrdepappersrelaterade risker
— Nordlic Papers férmaga att betala ut utdelning &r beroende
av Bolagets framtida resultat, finansiella stéllning, kassa-
fléden, rérelsekapitalbehov, investeringskostnader och
andra faktorer”.



Utdelning de tre senaste rakenskapsaren

2019 2018 2017
Utdelning (totalt) (miljoner SEK) - - 100,0
Antal utestaende aktier 47 792 47 792 47 792
Utdelning per aktie (SEK) - - 2092,4

Utdelning under rakenskapsaret 2020

P& arsstamman den 12 mars 2020 beslutades att 150 miljoner
SEK skulle lamnas som utdelning till Sutriv Holding. Pa extra
bolagsstdmma den 1 oktober 2020 beslutades att ytter-
ligare 800 miljoner SEK skulle lamnas som utdelning

till Sutriv Holding, som ett led i Bolagets refinansiering i
samband med Erbjudandet. Totalt kommer darmed

Aktiekapitalets utveckling

Aktiekapital och &garfornéllanden

950 milioner SEK i utdelning att betalas ut till Sutriv Holding
fore forsta handelsdagen pa Nasdag Stockholm. For ytter-
ligare information hanvisas till avsnitt "Kapitalisering, skuld-
séttning och annan finansiell information — Refinansiering i
samband med Erbjudandet”.

Central vardepappersférvaring

Aktierna i Bolaget &r registrerade i ett avstdmningsregister
enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och
kontof6ring av finansiella instrument. Detta register fors av
Euroclear Sweden AB, Box 191, 101 23 Stockholm. Inga
aktiebrev ar utfardade for Bolagets aktier. ISIN-koden for
aktierna &r SE0014808838.

Nedanstéende tabell visar den historiska utvecklingen for Bolagets aktiekapital sedan Bolagets bildande.

Aktiekapital (SEK)

Férandring i antal

Antal aktier och roster

Tidpunkt Héndelse aktier och roster efter transaktionen Férandring Totalt
2012-12-11 Nyemission 47,792 47,792 19,116,800 19,116,800
2020-10-02 Split 1 400:1 66 861 008 66 908 800 0 19,116,800

Konvertibler, teckningsoptioner, etc.

Per datumet for detta Prospekt sé finns det inte nagra
utestdende teckningsoptioner, konvertibler eller andra
aktierelaterade finansiella instrument i Bolaget.

Incitamentsprogram

Per datumet for detta Prospekt sé finns det inga implemen-
terade eller beslutade aktiebaserade incitamentsprogram i
Nordic Paper. Styrelsen och ersattningsutskottet ser dock
kontinuerligt Gver ersattningsstrukturen i Nordic Paper fér
att sékerstélla att ersattningen, tillsammans med andra
anstalliningsvillkor, ska vara s& pass konkurrenskraftiga att
Nordic Paper kan attrahera, engagera och behélla en
kompetent bolagsledning. Styrelsen kan darmed i framtiden
komma att féresld bolagsstamman om att besluta om
sé&dana aktiebaserade incitamentsprogram.
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Aktiekapital och agarférhallanden

Agarstruktur
Tabellen nedan beskriver Nordic Papers agarstruktur omedelbart fére Erbjudandet och omedelbart efter Erbjudandets genom-
férande.
Efter Erbjudandet Efter Erbjudandet Efter Erbjudandet
(férutsatt att Erbjudandet (férutsatt att Erbjudandet  (férutsatt att Erbjudandet
) ) inte utkasochatt ~ utbkasfulltutochatt ~  utokas fullt ut och att
Agande fore  Overtilldelningsoptionen  Overtilldelningsoptionen  Overtilldelningsoptionen
Erbjudandet inte utnyttjas) inte utnyttjas) utnyttjas till fullo)
Aktieadgare Antal Procent Antal Procent Antal Procent Antal Procent
Aktiedgare vars innehav éverstiger 5 procent av aktierna
SUTRIV Holding AB 66 908 800 100,0 32785312 49,0 22748992 34,0 16125021 24,1
Nya aktiedgare - - 34123488 51,0 44159808 66,0 50783779 75,9
Total 66 908 800 100,0 66908 800 100,0 66908 800 100,0 66908 800 100,0
Huvudégaren Atagande att avsta fran att salja aktier

Per datumet for detta Prospekt &gs Bolaget av Huvud-
agaren, Shanying International Holding Co., Ltd., No. 3,
Qinjian road, Maanshan City, Anhui Province, Shanghai
243021, Kina, LEI-kod 300300189RUIO9PF4B47, genom
det indirekt helagda dotterbolaget SUTRIV Holding AB,
org.nr 559118-8429, Box 70396, 107 24 Stockholm,
Sverige, LEI-kod 984500D7905R6J95D198.

Forutsatt att Erbjudandet utdkas fullt ut och Overtilldel-
ningsoptionen utnyttjas till fullo kommer Huvudagaren,
genom Sutriv Holding, sammantaget att aga cirka
24,1 procent av aktierna och rosterna i Bolaget. Trots att
Bolaget, efter noteringens fullfdljande, kommer vara ett
oberoende noterat bolag och att Huvudagaren inte kommer
ha andra rostratter an 6vriga aktiedgare, sa kommer
Huvudégaren behélla ett vasentligt intresse i Bolaget,
se aven avsnitt "Riskfaktorer — vardepappersrelaterade
risker — Huvudégaren kommer &ven efter Erbjudandet att ha
ett vésentligt inflytande éver Nordic Paper och skulle kunna
férsena eller férhindra en fGréndring av kontrollen dver
bolaget.”.
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Genom Placeringsavtalet kommer Sutriv Holding att ata sig,
med vissa forbehall, att inte sélja sina respektive innehav
under viss tid efter att handeln pa Nasdag Stockholm har
inletts ("Lock-up perioden”). Lock-up perioden for Sutriv
Holding kommer att vara 180 dagar, medan Lock-up
perioden for styrelseledamdter och vissa anstéllda i Koncer-
nen, daribland Bolagets ledande befattningshavare, som
forvarvar aktier i samband med Erbjudandet, kommer att
vara 360 dagar. Efter utgangen av respektive Lock-up
period kan aktierna komma att bjudas ut till férsaljning, vilket
kan paverka marknadspriset pa aktien. Joint Global Coordi-
nators kan komma att medge undantag fran ifrdgavarande
dtaganden. Medgivande av undantag fran gjorda lock-up
ataganden avgors fran fall till fall och kan vara av saval
personlig som affarsmassig karaktér. Bolaget kommer i
avtalet att &ta sig gentemot Managers bland annat att, med
vissa undantag, under en period av 180 dagar fran forsta
dagen for handel i Bolagets aktier pa Nasdaq Stockholm,
inte utan skriftligt medgivande fran Joint Global Coordina-
tors, besluta eller foresla bolagsstamma att besluta om
okning av aktiekapitalet genom emission av aktier eller
andra finansiella instrument. Se vidare avsnittet "Legala
fragor och kompletterande information — Avtal om placering
av aktier”.



Bolagsordning

Antagen vid extra bolagsstdmma den 1 oktober 2020.

1 § Féretagsnamn
Bolagets foretagsnamn ar Nordic Paper Holding AB.
Bolaget ar publikt (publ).

2 § Verksamhet

Bolaget ska ha till fdremal for sin verksamhet att, direkt

eller indirekt, driva industriell och kommersiell rérelse,
féretraddesvis inom massa- och pappersindustri samt for sin
verksamhet dga och forvalta fast och 16s egendom och
avensom driva handel med aktier och andra vardepapper.

3 § Sate
Bolagets styrelse ska ha sitt séte i Karlstad. Bolagstdmma
ska hallas i Karlstad eller Stockholm enligt styrelsens beslut.

4 § Aktiekapital
Aktiekapitalet ska utgdra lagst 19 116 800 kronor och hdgst
76 467 200 kronor.

5 § Antal aktier
Antal aktier ska vara lagst 66 908 800 och hogst
267 635 200.

6 § Styrelse

Styrelsen ska, till den del den utses av bolagsstamman,
besta av lagst tre (3) och hogst tio (10) ledaméter utan
suppleanter.

7 § Revisorer

Bolaget ska ha en (1) eller tva (2) revisorer med eller utan
revisorssuppleanter. Till revisorer ska utses auktoriserad
revisor eller registrerat revisionsbolag.

8 § Arsstamma

P& arsstamman ska foljande arende férekomma till behand-

ling:

1. Valav ordférande.

Uppréattande och godkannande av rostlangd.

Godkannande av dagordning.

Val av en eller tva personer att justera protokollet.

Prévning av om stdmman blivit behdrigen sammankal-

lad.

6. Framlaggande av arsredovisningen och revisions-
berattelsen samt koncernredovisningen och koncernre-
visionsberattelsen.

7. Beslut om:
a. faststallande av resultatrékningen och balans-
rakningen samt koncernresultatrakningen och
koncernbalansrakningen;

ok wn

b. disposition av bolagets vinst eller forlust enligt den
faststéllda balansrakningen;
c. ansvarsfrihet at styrelseledamdterna och
verkstéllande direktoren.
8. Faststéallande av antalet styrelseledam&ter och antal
revisorer och revisorssuppleanter.
9. Faststallande av arvoden &t styrelsen och revisorerna.
10. Val av styrelseledamoter samt ordférande
11. Val av revisorer och revisorssuppleanter.
12. Godkannande av garantidtaganden avseende dotter-
bolag.
13. Ovriga drenden som ankommer p& stdmman enligt
aktiebolagslagen (2005:551) eller bolagsordningen.

9 § Kallelse

9.1

Kallelse till bolagsstamman ska ske genom annonsering i
Post och Inrikes Tidningar och bolagets webbplats. Att
kallelse skett ska annonseras i Dagens Industri.

9.2

Kallelse till ordinarie bolagsstémma samt kallelse till extra
bolagsstdmma, dar frga om andring av bolagsordningen
kommer att behandlas, skall ske tidigast sex veckor och
senast fyra veckor fore stamman. Kallelse till annan extra
bolagsstamma skall utfardas tidigast sex veckor och senast
tre veckor fore stamman.

9.3

Aktiedgare som vill delta i bolagstdmman ska anmaéla sig
hos bolaget senast den dag som anges i kallelsen till
stdmman. Denna dag far inte vara séndag, annan allman
helgdag, l6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton
och inte infalla tidigare &n femte vardagen foére bolags-
stémman.

9.4

Aktiedgare far vid bolagsstdmma medfora en eller tva
bitraden, dock endast om aktiedgaren till bolaget anméler
antal bitraden pa det satt som anges i foregéende stycke.

10 § Rakenskapsar
Bolagets rakenskapsér ska vara kalenderar.

11 § Avsté@mningsforbehall

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstdmningsregister
enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och
kontoféring av finansiella instrument.
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iNformation

Godkannande fran Finansinspektionen
Detta Prospekt har godkénts av Finansinspektionen, som
behdrig myndighet enligt férordning (EU) 2017/1129.
Finansinspektionen godkénner detta Prospekt enbart i s&
matto att det uppfyller de krav pé fullstéandighet, begriplighet
och konsekvens som anges i férordning (EU) 2017/1129.
Detta godkannande bor inte betraktas som nagot slags
stod for den emittent eller for kvaliteten pa de véardepapper
som avses i detta Prospekt. Investerare bdr géra sin egen
beddmning av huruvida det ar lampligt att investera i dessa
vardepapper.

Prospektet godkandes av Finansinspektionen 12 oktober
2020. Giltighetsperioden fér Prospektet [6per ut den
12 oktober 2021, forutsatt att Prospektet kompletteras
med tillagg nar s kravs enligt férordning (EU) 2017/1129,
eller nér Erbjudandet och upptagandet till handel av aktierna
pé Nasdag Stockholm har genomforts. Skyldigheten att till-
handahélla tillagg till Prospektet i fall av nya omstandigheter
av betydelse, sakfel eller vasentliga felaktigheter kommer inte
att vara tillamplig nér Prospektet inte langre &r giltigt.

Legal koncernstruktur

Nordic Paper Holding AB (publ), org.nr 556914-1913, har
sitt sate i Karlstad. Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag
bildat i Sverige enligt svensk ratt den 26 november 2012
och bedriver sin verksamhet enligt svensk rétt. Bolagets
associationsform styrs av aktiebolagslagen (2005:551).
Bolagets LEI-kod &r 5493001A1EP1W7DZP567.

Per datumet for detta Prospekt &r Bolaget moderbolag
till totalt fyra direkt och indirekt helagda dotterbolag, belagna
i Sverige och Norge, samt indirekt agare av cirka 37,6
procent av det nérstaende bolaget Amotfors Energi AB.
Koncernens verksamhet bedrivs huvudsakligen av Bolagets
direkta och indirekta dotterbolag och Bolaget &r i stort
beroende av sina dotterbolag for att generera vinst och
kassaflode. Bolaget &r moderbolag i Koncernen. Bilden
nedan illustrerar den legala strukturen fér Koncernen per
datumet for detta Prospekt.

Nordic Paper Holding AB (publ)

556914-1913
Sverige

100% 100%

Nordic Paper Backhammar AB
556044-8952
Sverige

Nordic Paper Amotfors AB
556209-7294
Sverige

Amotfors Energi AB
556751-3006
Sverige
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Nordic Paper Seffle AB
556000-2221
Sverige Norge

100%

Nordic Paper AS
983 633 080



Avtal

Nordic Paper anser inte att nagot enskilt avtal, som har
ingatts inom ramen for dess verksamhet eller i Ovrigt, &r
vasentligt f6r Koncernen. Foljande avsnitt innehaller istéllet
en generell beskrivning av villkoren och omfattningen fér de
tre huvudtyperna av avtal som Koncernen har ingétt, dvs.

(i) leverant6rsavtal, som exempelvis ror tillhandahéallandet av
ramaterial, energi och frakttjanster, (i) agentavtal, som ror
forséljiningen via Koncernens agenter och (jii) kundavtal,
som ror forsaliningen av Nordic Papers produkter till kunder.
Utdver den generella beskrivningen av de tre huvudtyperna
av avtal som Koncernen har ingétt s& omfattar detta avsnitt
aven en beskrivning av vasentliga villkor i avtalet med det
nérstaende bolaget Amotfors Energi AB.

Leverant6rsavtal

Allmént

Koncernens viktiga leverantorer bestar av leverantorer av
ramaterial, energi (sdsom elektricitet och varme) och frakt-
och lagringstjanster. En dversiktlig sammanfattning av
Koncernens avtal med leverantérer inom respektive kategori
finns nedan.

Leverantérer av rdmaterial

Ungefér halften av Koncernens storre leverantdrsavtal ror
tillhandahallandet av rdmaterial, sdsom tré och kemikalier.
En majoritet av dessa avtal har ingéatts pa Koncernens
standardavtal, vilket ar i linje med marknadspraxis. Flera av
avtalen ar korta och innehaller framforallt villkor om priser,
leverans, avtalstid, m.m. | vissa fall innehéller avtalen
exklusivitets- och/eller volymataganden. Vidare har en
majoritet av avtalen ingéatts pa en kort avtalstid (till exempel
sex eller tolv méanader), ofta utan nagon ratt till forlangning.

Leverantérer av energi

Koncernen har ingéatt avtal som ror tillhandahallandet av
elektricitet och energi till uppvarmning. Dessa avtal
innehaller volym- och exklusivitetsataganden av varierande
grad. Enligt avtalens villkor far endera parten saga upp avta-
let om den andra parten gor sig skyldig till en vasentlig 6ver-
trédelse som inte har atgérdats i tid och kunden kan, under
vissa omstandigheter, bli skyldig att kompensera energi-
leverantoren for dess forluster under aterstoden av avtals-
tiden om kunden under avtalstiden med den aktuella leve-
rantéren ingér avtal med en annan leverantor. Om vissa avtal
férlangs ska dess priser justeras. Justeringarna kommer att
variera beroende pa om det ar leveranttren eller Koncernen
som forlanger avtalet. Vidare innehaller avtalen ofta bestam-
melser om bland annat hur prissattning bestdms och att
Koncernen gratis ska tilhandahalla olja till kraftverket under
perioder da avfall inte kan anvandas for energiproduktionen.

Speditions-, lager- och lagerhanteringstjénster
Koncernen har ingatt ett speditionsavtal och avtal om
inkdp av lager- och lagerhanteringstjanster. Speditions-
avtalet innehaller ett exklusivitetsdtagande som géller for
Nordic Papers totala behov av de tjanster som omfattas av

Legala frégor och kompletterande information

avtalet. Avtalen om lager- och lagerhanteringstjanster ar
typiskt sett avtal som ar gallande i flera &r och innehaller
generellt en automatisk férlangningsmekanism om avtalen
inte sags upp innan de forlangs. Avtalen som har ingatts
med dessa leverantdrer anger bland annat att leverantrerna
inte far utdva nagon retentionsrétt till de varor som omfattas
av avtalet eller for varor som annars &r i dess besittning.

Agentavtal

Allmént

Ungefar 90 procent av all férsaljning till kunder inom Natural
Greaseproof-segmentet, inklusive frséljning till grossister,
konverterare och distributdrer, sker genom agenter. Vidare
sker ungefar 55 procent av férséljningen inom Kraftpapper-
segmentet genom agenter. Natural Greaseproof anvander
sig av ungefar 30 stycken agenter medan Kraft Paper
anvander sig av ungefar 20 stycken agenter. Sammanlagt
har Nordic Paper ungefar 40 stycken agenter da vissa
agenter ar aktiva inom bada segmenten. Varje agent har ett
sérskilt geografiskt omrade, dér ett avtal kan omfatta flera
lander.

Agentavtalens villkor
Nyckelvillkoren i Koncernens agentavtal kan sammanfattas
enligt féljande.

Agentavtalen ger agenterna en exklusiv ratt att sélja
produkterna i det specificerade omradet. Agenten ska
omedelbart vidarebefordra mottagna bestéllningar il
Koncernen, varefter Koncernen har ratt att, efter eget
gottfinnande, acceptera eller avsla bestéllningarna.
Koncernen bestammer vilka priser och andra villkor som
agenterna ska marknadsféra produkterna under. Agenterna
ar inte behdriga att géra nagra inkdp eller ingé avtal som ar
bindande fér Koncernens rékning. Koncernen fakturerar
kunderna direkt. Som kompensation for varje agents arbete
och kostnader erhéller agenten i allménhet en provision som
ar baserad pa en procentandel av till kunder fakturerad
forsalining eller salda volymer inom det aktuella omréadet.

Avtalen anger att endast produkter som ar producerade
i specifika fabriker &r definierade som "produkter” under
varje avtal. Alla avtal foreskriver att endast produkter som
produceras vid de fabriker som anges i avtalen far séljas
och marknadsféras under varje avtal.

Alla agentavtal begransar Koncernens méjlighet att
marknadsf6éra och sélja produkterna i de specificerade
omréadena. Eftersom avtalen definierar produkterna som de
som producerats i sérskilda fabriker, kan Koncernen inte
producera samma produkter, till exempel kraftpapper, i
andra fabriker och sélja detta kraft-papper under agent-
avtalet. Koncernen kan dock till exempel sélja kraftpapper
som producerats i andra fabriker i samma territorium genom
andra agenter eller genom andra kanaler, inklusive direktfor-
séljining till kunder. Agentavtalen innehaller i tillagg till detta
villkor som alagger agenten att inte producera, sélja eller
marknadsf6ra produkter som konkurrerar med de produkter
som omfattas av avtalen.
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Avtalstid och uppsédgningsmajligheter

Agentavtalen géller tills vidare och néstan alla kan sdgas
upp av endera parten genom att ge den andra parten sex
méanaders skriftligt varsel. Endera parten kan darfor, efter
eget gottfinnande, sdga upp avtalet med relativt kort varsel.
Inget av avtalen innehaller négra skyldigheter efter
uppsagning.

Kostnader fér att sdga upp agentavtalen
Agentavtalen féreskriver att agenten har rétt till provision
under avtalstiden. Agenten kan dock, for det fall att avtalet
ségs upp, i vissa situationer ha ratt till avgangsvederlag i
enlighet med svensk och norsk lag. Det belopp som
agenten har ratt till som avgéngsvederlag ar beroende av
hur mycket huvudmannens férséljining har 6kat tack vare
agentens verksamhet. Avgangsvederlaget far dock inte
Overstiga agentens erséattning under ett &r, baserat pa den
genomsnittliga arliga ersattningen under de senaste fem
aren eller den kortare tid som agentens uppdrag varat
(beroende pa vilken som &r kortast).

| tillagg till avgdngsvederlag kan agenten ha ratt till
provision pa sddana avtal som ingas efter det att agent-
uppdraget sagts upp, bland annat om ett s&dant avtal har
ingatts som en folid av agentens verksamhet och avtalet har
ingatts inom en rimlig tid efter det att agentavtalet sagts
upp. Efter det att ett agentavtal sagts upp méaste agenten i
huvudregel returnera alla varor, allt material eller alla
dokument som agenten har erhallit fran huvudmannen for
uppdragets utférande. Agenten far dock hélla inne varor,
material eller dokument som tillhdér huvudmannen som
sékerhet for agentens rétt till exempelvis avgangsvederlag
eller provision i forhallande till avtal som ingétts efter det att
agentavtalet sagts upp.

Kundavtal

Allmént

Koncernen ingér avtal direkt med sina kunder, oavsett om
kunderna hénvisas via agenter eller inte. Som namns ovan
ar agenter inte behdriga att ingé avtal som &r bindande for
Koncernens rakning. Avtalen som ingas med kunder 16per
generellt dver en kort tidsperiod och bestar av en prislista
med begransade avtalsvillkor. En éversiktlig sammanfatt-
ning av Koncernens avtal med kunder inom respektive
verksamhetsomrade, Kraft Paper och Natural Greaseproof,
féljer nedan.

Kraft Paper
Avtalen med enskilda kunder rérande Kraftpapper bestar
vanligtvis av sé kallade prisavtal som bestar av en prislista
vilken bekraftas av kunden per e-post och som inte blir
vederborligen undertecknat av parterna. Vidare ar avtalsti-
den generellt cirka sex manader och vissa avtal innehaller
bonusar och minimi-malvolymer.

Vissa av avtalen innehaller bestammelser om betalning,
leverans, volym och de aktuella produkterna som kunden
har bestallt. Leveranser under kundavtalen inom Kraft
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Paper-segmentet ar vanligtvis foremal for General Trade
Rules for sales of paper and paperboard 1980 vilka anger
att saljarens lands lag ska tillampas pa avtalet, utéver den
klausul som r6r &ganderattsdvergang av levererat papper
eller kartong dar kdparens lands lag ska tillampas. Vidare,
vad géller ansvarsbegransningar, anger General Trade Rules
att skadestand till exempel inte ska omfatta foljdskador. | ett
sédant fall méste inte svensk eller norsk lag (sésom tillamp-
ligt) tillampas (utan maojligtvis kundens lands lag, om kunden
ar placerad i ett annat land).

Natural Greaseproof

En majoritet av avtalen med kunder inom Natural Grease-
proof utgdrs av muntliga avtal vilka kompletteras av prisspe-
cifikationer som skickas ut av Koncernen och déarefter
bekraftas per e-post av kunden. Avtalen med de storsta
kunderna kan dock besta av allt fran e-postkorrespondens
(rérande priser) och prislistor till skriftliga bonusavtal, agent-
avtal, tjansteavtal och leveransavtal. Avtalens 16ptid varierar
dé de kan vara gallande i till exempel ett avtalsér eller tills
vidare (med sex manaders uppsagningstid).

Gemensamt for prislistorna och e-postkorrespondensen
ar att de ar kortfattade och huvudsakligen endast innehaller
information om allmanna villkor sdsom priser och volymer.
Dessa avtal liknar séledes i flera avseenden de prisavtal som
anvands inom Kraft Paper. Avtalen inom Natural Greaseproof
hanvisar daremot inte till General Trade Rules for sales of
paper and paperboard of 1980.

Energiférsorjningsavtal med Amotfors Energi AB

Ett avtal ingadnget mellan Nordic Paper Backhammar AB
och Nordic Paper Amotfors AB & ena sidan och Amotfors
Energi AB & andra sidan rér energiférsorjning och Ioper till
2022 med mdjlighet till forlangning till 2028. For ytterligare
information om syftet med avtalet, se avsnitt "Verksamhets-
oversikt — Beskrivning av Nordic Papers verksamhet —
Inképsstrategi — Inkép av energi”.

Avtalet innehéller ett volyméatagande for varmeenergi,
varigenom Nordic Paper Amotfors AB och Nordic Paper
Backhammar AB, under vissa férutsattningar, ar skyldiga att
kopa ett genomsnitt av 115 GWh varmeenergi per &r under
avtalets giltighet, med en eventuell avvikelse om 5 GWh for
ett enda ar. Avtalet foreskriver &ven, bland annat, att den
férsedda energin ska vara av viss effekt. Det finns inget
pristak for priser frén tredje part vad géller varmeenergi.

Nordic Paper Amotfors AB har pantsatt sina aktier i
Amotfors Energi AB till dvriga aktiedgare i Amotfors Energi AB
som sékerhet for dess uppfyllande av villkoren i energi-
forsoriningsavtalet.

Immateriella rattigheter

Nordic Paper &r registrerad innehavare av ett flertal varu-
markesrattigheter och har padgaende ansdkningar
avseende, bland annat, de registrerade varumarkena
"ECO-BAKE”, "NATURAL GREASEPROOF”, "Silidor”,

"Candor”, "iamKraft”, "SuperPerga” och "SingleProof” som



ar registrerade i EU, USA och Sydkorea och flertalet andra
jurisdiktioner dver hela varlden. Nordic Paper &r skyddat
som foéretagsnamn i Sverige samt som en del av ett
figurativt varumarke registrerat i Norge. Nordic Paper ar
registrerad innehavare av domannamnen "nordic-paper.
com”, "nordic-paper.se” och "biokraft.se”. Vidare anvander
Koncernen tva vasentliga IT-system, ett innehallshanterings-
system (Eng. content management system, "CSM-
system”) som Koncernen anvander for flodet fran bestall-
ning till leverans, och ett affarssystem (Eng. enterprise
resource planning, "ERP-system”) som Koncernen anvan-
der for olika funktioner sdsom finans, ink&p, lagerhantering
av reservdelar och underhall av bruken. ERP-systemet &r ett
off the shelf-program och CSM-systemet tillhandahélls
genom en icke-exklusiv och evig licens frdn ABB Power
Grids Sweden AB. Koncernen har ingen vetskap om even-
tuella tvister, sésom Overtradelser eller intrdng, som kan
paverka anvandningen av vasentliga immateriella rattigheter
som &r tilldelade Koncernen.

Rattsliga férfaranden

Utdver de miljdtvister och férfaranden som beskrivs nedan
ar Nordic Paper inte, och har inte varit part i ndgra myndig-
hetsférfaranden, rattsliga forfaranden eller skilieforfaranden
(inklusive &renden som &nnu inte har beslutats eller sddant
som bolaget k&nner till kan uppstd) under de tolv senaste
manaderna, som har haft, eller skulle kunna fa, en vasentlig
effekt pa Koncernens finansiella stalining eller Idnsamhet.
Utover de miljdtvister och forfaranden som beskrivs nedan
kénner Nordic Paper inte till nagra sakforhallanden eller
omstandigheter som skulle kunna férvantas leda till att
nagra vasentliga ansprak gors gallande gentemot Koncer-
nen inom en Gverskadlig framtid. Se "Riskfaktorer — Legala
och regulatoriska risker — Nordic Paper riskerar att bli
inblandat i rattsliga och administrativa férfaranden”.

Miljérelaterade forfaranden

Vattentillstdnd i Béckhammar

Under 2013 erhdll Koncernens verksamhet i Backhammar
ett tillstand for vattenuttag, vilket inkluderade ett villkor for
Koncernen att undersotka konsekvenserna nedstroms fran
bruket for att sékerstélla att jordbruksmark inte Gversvam-
mades. Resultatet fran utredningen lamnades in till Mark-
och miljiddomstolen i september 2019. Koncernen anség,
mot bakgrund av dess utredning, att jordbruksmarken intill
vattendraget fran pappersbruket inte hade paverkats av
pappersbrukets vattenuttag. Koncernen yrkade saledes att
fastighetsagarna till jordbruksmarken inte skulle kompense-
ras av Koncernen. Fastighetsagarna till jordbruksmarken
motsatte sig emellertid Koncernens slutsats och har lamnat
in ersattningsyrkanden, om totalt cirka 3,3 miljoner SEK,

till Mark-och miljodomstolen. Eventuella slutliga betalnings-
villkor kommer i slutdndan att avgoras av Mark- och miljo-
domstolen.
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Vattentillstand i Amotfors och Séffle

Per datumet for detta Prospekt pagar en dialog med
Lansstyrelsen Varmland om behovet att anstka om tillstand
enligt 11 kap. miljdbalken (1998:808) for vattenuttag kopplat
till verksamheten som bedrivs vid bruken i Amotfors och
Séffle. Bolaget anser att de innehar samtliga nddvandiga
tillstand for att bedriva sin verksamhet. For det fall Lans-
styrelsen, eller en efterfoljande instans, inte delar Bolagets
beddmning kan Bolaget behtva anstka om tillstand for
vattenuttag, vilket Bolaget beddmer kommer kunna
erhéllas. En sddan process avseende en eventuell ansdkan
for tillstand for vattenuttag kan vara forenat med kostnader
och kréva resurser for processfoéring och andra atgarder,
samt att ett tillstdnd kan vara férenat med villkor och utgora
grund for ersattningsansprak fran berodrda sakagare.

Utsldppsincident i Béckhammar

Under 2018 nadde vid tva tillféllen oplanerade utslapp fran
massabruket i Backhammar vattendraget Visman, en gang i
augusti och da bestadende av svartlut och en gang i septem-
ber bestédende av sapa. Utslappen resulterade i att en stor
mangd fisk dog, héga halter av TOC och andrade véarden i
Visman. Lansstyrelsen rapporterade bada dessa handelser
till aklagarmyndigheten. Under 2019 lade &klagarmyndig-
heten ner den preliminara utredningen, dé de ansag att
utsléppen inte inneburit ndgon évertradelse av tillampliga
lagar och regler och att utslappen hade skett i enlighet med
villkoren fér Bolagets tillstand. Vissa utredningar har emeller-
tid begarts av Lansstyrelsen, som Koncernen har utfort, och
ytterligare utredningar kan begéras i framtiden for att forsta
effekterna och besluta om eventuella kompensationsétgar-
der sdsom restaurering av bottenférhallandena i floden och
tillforsel av fisk.

Utsldppsincident i Séffle

| augusti 2018 intraffade en oljeutsléppsincident vid Koncer-
nens pappersbruk i Saffle. | samband med olyckan och den
efterféljiande utredningen upptacktes olja inte bara i marken
utan aven i grundvattnet i omradet. Oljeutslappet &r ett
pagaende arende hos Lénsstyrelsen. Det rapporterade
oljeutslappet i mark och grundvattenrér kan, till exempel,
resultera i ett forelaggande fran tillsynsmyndigheten om krav
pé Koncernen att vidta avhjélpandeéatgérder. Eventuella
kostnader med anledning av oljeutslappet fran Saffle
uppskattas kunna uppga till 10 miljoner SEK och Koncernen
har reserverat denna summa i bokféringen.

Foérsékring
Genom sin forsékringsformedlare har Koncernen en fastig-
het- och affarsférsakring, allman- och produktansvarsforsak-
ring, VD- och styrelseansvarsférsékring, brottsférsékring,
transportférsakring och motorfordonsférsakring. Koncernen
har &ven férsékringsskydd for tjansteresor samt en kund-
kreditférsakring, som har tecknats av Koncernen sjélv.
Fastighet- och avbrotts-, ansvars-, VD och styrelse-,
transport-, och rattshjalpsforsakringarna omfattar Bolaget
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och dess dotterbolag. Motorfordonsférsakringen omfattar
Bolagets dotterbolag, med undantag fér det norska dotter-
bolaget Nordic Paper AS som istéllet tacks av en separat
forsakring genom en norsk férsékringsformedlare.
Koncernen anser att forsakringarna, inklusive maximala
forsékringsbelopp, undantag och begrénsningar géllande
ansvar och villkor for férsakringarna, ar likvardiga med
de forsakringar som andra féretag inom samma bransch
har och att de ar lampliga fér Koncernens verksamhet.
Nordic Paper skulle emellertid kunna &dra sig forluster som
Overstiger forsékringsskyddet, f& avslag pa sina forsakrings-
ansprék eller endast f& igenom dessa med avdrag. Se "Risk
faktorer — Vlerksamhetsrelaterade risker — Skador pa produk-
tionsutrustning eller andra stérningar i produktionen skulle
kunna leda till avbrott i en eller flera av Nordic Papers
produktionsanldggningar” och "Riskfaktorer — Finansiella
risker — Nordic Paper skulle kunna drabbas av fériuster om
kunder och andra motparter inte kan uppfylla sina betal-
ningsataganden pa férfallodagen”.

Avtal om placering av aktier

Enligt villkoren i Placeringsavtalet atar sig Sutriv Holding att
avyttra 51,0 procent av aktierna i Bolaget till de kdpare som
anvisas av Managers, alternativt sdvida Managers miss-
lyckas har Managers atagit sig att sjélva forvarva de aktier
som omfattas av Erbjudandet. Sutriv Holding har forbehallit
sig ratten att utdka Erbjudandet med upp till 10 036 320
befintliga aktier, motsvarande hdgst 15 procent av det totala
antalet aktier i Bolaget. Sutriv Holding avser vidare att utfarda
en Overtilldelningsoption till Joint Bookrunners, vilket innebar
att Joint Bookrunners pa Joint Global Coordinators begéran
senast 30 dagar fran forsta dagen for handel i Bolagets aktie
pa Nasdaq Stockholm, har ratt att forvarva ytterligare

6 623 971 befintliga aktier av Sutriv Holding, till ett pris
motsvarande Erbjudandepriset, motsvarande hogst

15 procent av det totala antalet aktier i Erbjudandet, inklusive
de ytterligare aktier som kan tilkomma till folid av att Erbju-
dandet utdkas. Overtilldelningsoptionen far endast utnyttjas i
syfte att tdcka eventuell dvertilldelning i Erbjudandet.

Genom Placeringsavtalet lamnar Bolaget sedvanliga
garantier till Managers, framst avseende att informationen i
prospektet ar korrekt, att prospektet och Erbjudandet
uppfyller relevanta krav i lagar och regelverk samt att inga
legala eller andra hinder foreligger for Bolaget att inga
avtalet eller for Erbjudandets genomférande. Placerings-
avtalet foreskriver att Managers ataganden att formedia
kopare till eller, fér det fall Managers misslyckas med detta,
sjalva kopa de aktier som omfattas av Erbjudandet ar
villkorade bland annat av att garantierna som lamnas av
Bolaget och Sutriv Holding ar korrekta. Enligt Placerings-
avtalet kommer Bolaget att, med sedvanligt forbenhall, ata
sig att under vissa forutsattningar halla Managers skades-
|6sa mot vissa ansprak.

Genom Placeringsavtalet kommer Sutriv Holding att ata
sig, med sedvanliga forbehall, att inte sélja sina aktier under
Lock-up perioden (se vidare avsnittet ”Aktiekapital och
agarforhdlianden — Atagande att avsta fran att sélja aktier”).

120 Inbjudan till férvarv av aktier i Nordic Paper Holding AB (publ)

| enlighet med Placeringsavtalet kommer dessutom Bolaget
att ata sig, att inte (i) emittera, erbjuda, pantsatta, sélja, ata
sig att sélja, eller annars 6verfora eller avyttra, direkt eller
indirekt, nagra aktier i Bolaget eller nagra andra varde-
papper som kan konverteras till eller mojliga att utnyttja eller
byta till sddana aktier, eller (i) kbpa eller sélja option eller
annat instrument eller inga swap-avtal eller andra arrange-
mang som helt eller delvis Gverlater den ekonomiska risken
forknippade med agandet av aktie i Bolaget till annan forréan
tidigast 180 dagar efter dagen da handel pa Nasdag Stock-
holm inleds. Joint Global Coordinators kan dock medge
undantag frdn dessa begransningar. For information om
ataganden som lamnats av styrelseledamaoter och vissa
anstéllda i Koncernen, déribland ledande befattningshavare,
se avsnitt "Aktiekapital och dgarférhallanden — Atagande att
avsta fran att sélja aktier”.

Stabilisering
| samband med Erbjudandet kan ABG, som stabiliserings-
agent ("Stabiliseringsagent”), eller dess foretradare &
Managers vagnar, komma att genomféra transaktioner som
stabiliserar, uppratthaller eller annars paverkar marknads-
priset pa aktierna pa en hogre niva an den som i annat fall
majligen hade varit rddande pa marknaden. Sadana stabili-
seringstransaktioner kan komma att genomféras pa
Nasdag Stockholm, OTC-marknaden eller pd annat sétt,
och kan komma att genomféras nér som helst under
perioden som borjar pé forsta dagen for handel av aktierna
pa Nasdag Stockholm och avslutas senast 30 kalender-
dagar dérefter. Stabiliseringsagenten har dock ingen
skyldighet att genomféra ndgon stabilisering och det finns
ingen garanti for att stabilisering kommer att genomféras.
Stabilisering, om det genomférs, kan vidare komma att
avbrytas ndr som helst utan férvarning. Under inga omstan-
digheter kommer transaktioner att genomforas till ett pris
som ar hogre an det pris som faststallts i Erbjudandet.
Senast vid slutet av den sjunde handelsdagen efter att
stabiliseringstransaktioner utfors ska Stabiliseringsagenten
offentliggora att stabiliseringsatgarder har utforts, i enlighet
med artikel 5(4) i EU:s marknadsmissbruksférordning
596/2014 ("MAR”). Inom en vecka efter stabiliserings-
periodens utgdng kommer Stabiliseringsagenten att
offentliggdra huruvida stabilisering utfordes eller inte, det
datum dé stabiliseringen inleddes, det datum da
stabilisering senast genomférdes, samt det prisintervall
inom vilket stabiliseringen genomférdes for vart och ett av
de datum dé stabiliseringstransaktioner genomférdes.
Huvudégarens dgarandel kan komma att understiga
30 procent av aktierna och résterna i Bolaget om Gvertilldel-
ning (och dérav féranlett aktielan) sker i viss omfattning. Om
Stabiliseringsagenten genomfor stabiliseringsatgarder kan
Huvudagarens andel av aktier och réster komma att 6ka till
en andel representerande minst 30 procent av rosternai
Bolaget vilket aktualiserar budplikt enligt lagen (2006:451)
om offentliga uppkopserbjudanden péa aktiemarknaden.
Huvudagaren har erhallit dispens fran sadan budplikt fran
Aktiemarknadsnadmnden enligt uttalande AMN 2020:49.



Transaktioner med narstaende

Sammanstéliningen nedan visar transaktioner som
genomforts av Koncernen med (i) det narstdende bolaget,
Amotfors Energi AB (géllande Koncernens forséljining och
inkop av varor och/eller tianster till/frén Amotfors Energi AB
samt utestdende fordringar och skulder vid slutet av varje
period), och (i) med dess nuvarande &gare Sutriv Holding

Legala frégor och kompletterande information

(gallande Koncernens inkop av varor och/eller tjanster fran
Sutriv Holding och utestdende skulder vid slutet av varje
period). For information om transaktioner med narstaende
under januari—juni 2020 hanvisas till not 5 under avsnitt
"Historisk finansiell information — Finansiell information for
perioden januari-juni 2020 — Noter”.

tusen SEK Forsaljning av Inkép av ) Fordran pa Skuld pa
Koncernen varor / tjanster varor/tjanster Ovrigt balansdagen balansdagen
Amotfors Energi AB

2019 6722 39 558 - 348 2505
2018 7100 42 235 - 622 6323
2017 2556 28572 - - 4265
Sutriv Holding

2019 - 5535 - - 41000
2018 - 7150 - - 106 409
2017 - 10000 - - 6690

For ytterligare information om transaktionerna med
Amotfors Energi, som primart omfattar energiférsorjning
fran Amotfors Energi AB till Koncernen, se avsnitten
"Verksamhetsoversikt — Beskrivning av Nordic Papers
verksamhet — Inkdpsstrategi — Inkép av energi” och ”Legala
fragor och kompletterande information — Avtal — Energi-
férsdriningsavtal med Amotfors Energi AB”. Transaktionerna
med Sutriv Holding, som omfattar strategitjanster som
tilhandhalls fran Sutriv Holding till Bolaget, har genomforts
pé basis av ett muntligt avtal.

Radgivares intressen

| samband med Erbjudandet tillhandahéller Managers
finansiell radgivning och andra tjénster till Bolaget och
Huvudégaren, for vilka de kommer att erhalla en ersattning
fran Huvudagaren som motsvarar en viss procent av brutto-
likviden fran forséljningen av de befintliga aktierna i
Erbjudandet. Huvudagaren kan dessutom vélja att betala
Managers en diskretionar avgift, varav summan och
allokeringen ska bestdmmas efter Erbjudandets genom-
férande. Den totala ersattningen som Managers kan erhalla
beror pa Erbjudandets framgang. Bolaget kommer inte att
betala nagon ersattning till Managers.

Frén tid till annan tillhandahéller Managers tjanster inom
den vanliga verksamheten till Huvudégaren och narstaende
parter till Huvudéagarna i samband med andra transaktioner.

Advokatfirman Vinge KB och Shearman & Stearling
(London) LLP har agerat legala radgivare i samband med
Erbjudandet och noteringen, och kan komma att férse
Bolaget med ytterligare legala tjanster.

Kostnader fér Erbjudandet

Som erséttning for Managers arbete i samband med
upptagandet av aktierna till handel p& Nasdag Stockholm
och Erbjudandet kommer Managers att, med forbehall for
vissa reservationer, att kompenseras av Bolaget for externa
kostnader som adragits av dem.

Nordic Papers kostnader hanférliga till upptagandet av
aktierna till handel pa Nasdaq Stockholm och Erbjudandet,
beréknas uppga till omkring 27 miljioner SEK. Sadana
kostnader ar framférallt hanforliga till kostnader och utgifter
for revisorer, advokater, tryckning av Prospektet, kostnader
relaterade till presentationer av bolagsledningen, etc.

Nordic Paper kommer inte att erhdlla ndgra intakter fran
Erbjudandet.

Handlingar som halls tillgéngliga fér inspektion

Nordic Papers registreringsbevis och Nordic Papers och
dess dotterbolags (i) bolagsordningar och (i) &rsredovis-
ningar for rakenskapséaren 2019, 2018 och 2017, inklusive
revisionsberéttelser, hlls tillgéngliga for inspektion under
kontorstid pa Bolagets huvudkontor pa Backhammars bruk,
681 83 Kristinehamn, Sverige. Dessa handlingar, férutom
dotterbolagens bolagsordningar, finns aven tillgangliga i
elektronisk form pa Nordic Papers webbplats, www.nordic-
paper.se. Informationen pé Nordic Papers webbplats ingar
inte i Prospektet sdvida denna information inte inforlivas
genom hanvisning.
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Viktig information om beskattning

Skattelagstiftningen i investerarens hemland och i Sverige
kan paverka de eventuella intékter som erhalls fran aktier i
Nordic Paper.

Beskattningen av eventuell utdelning, liksom kapital-
vinstbeskattning och regler om kapitalférluster vid avyttring
av vardepapper, beror pé varje enskild aktiedgares specifika
situation. Sarskilda skatteregler galler for vissa typer av
skatteskyldiga och vissa typer av investeringsformer. Varje
innehavare av aktier bor darfor radfraga en skatteradgivare
for att f& information om de sérskilda konsekvenser som kan
uppsté i det enskilda fallet, inklusive tillampligheten och
effekten av utlandska skatteregler och skatteavtal.
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Avsnittet innehaller en dversiktlig legal redogoérelse avseende Nordic Paper och beskriver vasentliga lagar
och regelverk som &r tillampliga p& Nordic Papers verksamhet, vasentliga tillstdnd som Nordic Paper
innehar, tillsynsarenden samt potentiella sanktioner som Nordic Paper kan bli féremal fér. Fér en beskrivning
av de héartill anknutna riskerna hanvisas till avsnittet "Riskfaktorer — Legala och requlatoriska risker”.

Tillampliga lagar och féreskrifter

Generella villkor for miljotillstand

I enlighet med miljdbalken (1998:808), férordningen om
miljéfarlig verksamhet och hélsoskydd (1998:899) och milj6-
proévningsférordningen (2013:251) ar vissa miljéfarliga verk-
samheter skyldiga att erhalla miljotillstand eller iaktta en
anmalningsplikt innan verksamheten pébdrjas. Industriell
produktion av pappersmassa och papper &r sadan verk-
samhet som medfor ett krav att efterleva sddana skyldig-
heter.

Miljétillstand for industriell produktion av pappersmassa
och papper hanteras av Mark- och miljddomstolen. Tillstan-
den &r avgransade till den specifika plats dar den miljéfarliga
verksamheten bedrivs. Miljctillstdnd kan ockséa kravas for
hantering av avfall, exempelvis vid drift och nedlaggning av
en industriell deponi. Tillstand kan ocksa kréavas for upptag-
ning av vatten som anvands i produktionen, vilka ocksa
hanteras av Mark- och miljddomstolen.

Liknande regler och férfaranden géller aven i Norge,
dér tillstand for produktion av pappersmassa och papper
hanteras av Norges motsvarighet till Naturvardsverket (Miljo-
direktoratet).

Ett miljotillstand innehaller villkor géllande produktions-
kapacitet och forsiktighetsmatt som maste féljas vid driften
av den miljéfarliga verksamheten. | bade Sverige och Norge
ar begransningarna och villkoren réttsligt bindande, och en
verksamhetsutdvare blir darmed som utgangspunkt
skyddad mot strangare villkor. Villkoren och begransning-
arna i tillstandet kan dock &ndras vid anstkan om ett nytt
eller justerat tillstand samt om tillsynsmyndigheten ansdker
om omprovning av ett gallande tillstand. En omprévning av
ett tillstand kan endast gdéras under vissa sérskilda omstan-
digheter och gdrs relativt séllan. En omprévning kan exem-
pelvis géras nar ett tillstand &r gammalt eller om en fran
halso- eller miliosynpunkt vasentlig forbattring kan uppnas
med anvéndning av ndgon ny process. Istallet for en
anstkan om omprévning fran tillsynsmyndigheten, kan det
ibland vara en diskussion mellan verksamhetsutévaren och
tilsynsmyndigheten som utmynnar i att en ny tillstands-
ansbdkan gérs av verksamhetsutbvaren.

Vid sidan av de villkor om férsiktighetsmatt som foljer av
verksamheternas miljotillstand, méaste Nordic Paper dven
folja vissa krav som foljer av EU-direktivet om industriutslapp
(2010/75/EU), som i Sverige implementeras genom indu-
stritutslappsforordningen (2013:250), samt vad galler verk-
samheten i Norge, forskrift om begrensning av forurensning
(2004:931) (forurensningsforskriften) och forskrift om gjen-
vinning og behandling av avfall (2004:930).

EU-direktivet om industriutslapp foreskriver vissa slut-
satser om basta maojliga teknik, BAT-slutsatser, vilka i likhet
med tillstandsvillkor anger utsléappsnivaer som inte far
Overskridas. BAT-slutsatser listas i industrispecifika
referensdokument (BREF). Pappersmassa- och pappers-
industrin méste senast den 1 oktober 2018 efterleva
BAT-slutsatserna som faststallts i enlighet med EU-direktivet
om industriutslapp. Vidare inférdes nya BAT-slutsatser
géllande avfallshantering den 1 oktober 2018, vilka maste
efterlevas fran och med den 17 augusti 2022.

Nordic Papers tillstand
Nordic Paper innehar tillstand for sina verksamheter i
Sverige och Norge.

Vid sidan av de huvudsakliga tillstdnd som Nordic Paper
innehar for sin produktion, innehar ocksa vissa av Nordic
Papers verksamheter tillstand for att utvinna vatten till verk-
samheten och sarskilda tillstand for avfallshantering.

Vidare pagar for narvarande processer for att fornya och
andra tillstanden for Nordic Papers verksamhet i Backham-
mar och Gredker. Vad géller Backhammar lamnades en ny
tillstdndsansokan in under augusti 2020. Gallande Gredker
lamnades en ny ansékan in i mars 2020. Nordic Paper ar
ocksa& medvetna om att tillstandet for verksamheten i Amot-
fors kommer behdva fornyas i framtiden.

Tillstandsprocessen vid nya eller andrade tillstand
Tillstandsprocessen vad galler miljétillstand ar relativt tids-
kravande i bade Sverige och Norge. Forfarandet foljer en
formell ordning som beskrivs huvudsakligen i miljdbalken vid
svenska forhallanden och forurensningsforskriften vid
norska forhallanden (med anslutande foreskrifter).
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Forfarandet med att ansdka om tillstdnd inleds med ett
samrad med relevanta tillsynsmyndigheter, grannar och
andra sakdgare. Som ett nasta steg forbereds dokumenten
till tillstandsansokan, vilka innefattar en miljiokonsekvens-
beskrivning, teknisk beskrivning och en tillstindsanstkan
som anger planerade produktionsvolymer och forslag till
villkor/forsiktighetsmatt.

| tillstdndsprocessen forekommer savél skriftlig kommu-
nikation som muntliga samrad (muntliga samrad &r dock
ovanligt i Norge). Bade sdkanden och sakégarna far delta i
den skriftiga kommunikationen och samraden. Den
ursprungliga ansdkan justeras vanligen under processens
gang.

Beslut om tillstdnd meddelas nér de tillstandsgivande
myndigheterna (dvs. Mark- och miljédomstolen i Sverige
respektive Miljigdirektoratet i Norge) har bedémt anstkan
och, om nédvandigt, en muntlig forhandling hallits. De
tillstdndsgivande myndigheterna kan utfarda ett beslut om
tillstdnd innehéllande tilldten produktionsvolym och villkor/
forsiktighetsmatt, alternativt avsla ansdkan i sin helhet.

Efterlevnad av BAT-slutsatser

Nordic Papers produktionsanlaggningar efterlever generellt
sett gallande BAT-slutsatser. Det forekommer dock vissa fall
dar anlaggningar blivit beviliade undantag fran vissa
uppstéllda krav. | ett av fallen, i/&motfors, ar undantagen
tidsbegransade och tillampliga BAT-slutsatser méaste
efterlevas senast den 1 januari 2021.

Nordic Papers verksamhet omfattas ocksé av BAT-
slutsatser géllande férbranningsanlaggningar, och
verksamheten efterlever generellt sett sddana tillampliga
slutsatser.

Energi och koldioxidutslapp

Pappers- och pappersmassaindustrin ar en del av handels-
systemet av koldioxidutslapp som initierades genom direktiv
2003/87/EG om ett system for handel med utslappsratter
for vaxthusgaser. Systemet inforlivades i svensk ratt genom
lagen om handel med utslappsratter (2004:1199) och syste-
met etableras &ven i Norsk ratt genom loven om kvoteplikt
og handel med kvoter for utslipp av kimagasser (2004:99)
(klimakvoteloven). Regelverkens grundlaggande krav
innebar en férdelning av utslappsratter samt en skyldighet
att redovisa antalet och omfattningen av férdelade utslapps-
ratter.

Lagstiftningen innebar att den totala mangden koldioxid-
utslapp som far slappas ut av deltagande verksamhets-
utdvare ar begransad. Utslappsratter auktioneras eller
férdelas utan kostnad, och kan aven efter tilldelning
formedlas vidare. Deltagande verksamhetsutvare maste
rapportera deras koldioxidutslapp och regelbundet bekrafta
att utsldppen ryms inom innehavda utslappsratter. Om en
verksamhetsutdvares utslapp dverstiger innehavda
utslappsratter méaste verksamhetsutovaren forvarva
utslappsratter fran andra verksamhetsutdvare, samtidigt
som verksamhetsutdvare med ett Gverskott av utslapps-
ratter kan dverlata delar av sitt innehav.
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Det finns vidare energianknuten lagstiftning som kan
paverka Nordic Papers anlaggningar, s& som anvéandningen
av elcertifikat och energikartlaggning.

Systemet med elcertifikat i Sverige innebar att staten
utfardar certifikat till elproducenter som producerar férnybar
energi for varje megawattimme som produceras. De utfar-
dade certifikaten ar darefter fritt dverlatbara. Omvant beho-
ver vissa verksamhetsutdvare kdpa certifikat eller producera
tillrackligt med fornybar energi for att kunna técka sin kvot-
plikt. Systemet skapar ddrmed incitament till att producera
fornybar energi och sélja elcertifikat, samtidigt som kostna-
der skapas for verksamhetsutdvare som anvander mycket
elektricitet. Nordic Papers verksamhet definieras som en
energiintensiv industri, vilket innebar att den energianvand-
ning som &r hanfdrlig till sjalva produktionsprocessen ar
undantagen fran kravet pa kvotplikt. Daremot ar verksam-
hetens energianvandning i alla andra omraden forpliktigad
att mota kraven péa kvot, sd som elektriciteten som anvands
i kontor, lager och fér administrativa syften.

Pa grund av Koncernens produktion av fornybar energi
genom turbinen i Ba&ckhammar kommer Nordic Paper bli
tilldelade elcertifikat till och med den 1 november 2022.
Koncernens nuvarande 6verskott av elcertifikat har tillgodo-
sett kvotplikten fér Koncernens administrativa anvandning i
Backhammar och Amotfors.

Det finns ocksa generella avgiftskrav for utslépp av
vissa &mnen fran produktionsprocessen. Exempelvis ar
Nordic Paper skyldigt att betala avgifter for utslapp av
kvaveoxid i sin produktion enligt lagen om milji¢avgift pa
utslapp av kvaveoxider vid energiproduktion (1990:613).

Kemikalier etc.

Det generella ramverket som reglerar anvandning och
hantering av kemikalier &r EU-forordningen om registrering,
utvardering, godk&nnande och begransning av kemikalier
(EG 1907/2006) (Reach). Nordic Papers verksamhet omfat-
tas av férordningens tillampningsomrade, vilket foreskriver
att tillverkare och import6rer ska dokumentera sin hantering
av kemikalier, samt begransar hur kemikalier far anvandas
inom vissa anvandningsomraden.

Vidare finns inhemsk svensk reglering av hantering av
kemikalier eller brandfarliga varor som kan vara tillamplig pa
Nordic Papers verksamhet. Exempelvis kan hantering av
brandfarliga varor i Nordic Papers verksamhet krava tillstand
frdn kommunen. S&dana tillstand &r alltid begréansade i tid
och méste darfor férnyas regelbundet.

Arbetsmiljo

Vad géller arbetsmilj¢ framgar de generellt tillampliga kraven
av arbetsmiljlagen (1977:1160), for svenskt vidkommande,
och arbetsmiljdleven (2005:62) fér norskt vidkommande.
Vidare finns mer detaljerade foreskrifter som utfardats av
arbetsmiljdverket, inklusive regler som syftar till att begransa
risken for olyckor vid kemikaliehantering, vid lyft och hante-
ring av maskiner samt vid andra risker férknippande med
arbetstagares uppgifter.



Det finns ett generellt krav att arbetsgivare ska bedriva
att systematiskt arbetsmilidarbete (p& norska systematisk
arbeidsmiljgarbeid). Det systematiska arbetsmiljdarbetet ska
folia de former som faststéllts av relevanta myndigheter. Det
inbegriper exempelvis att etablera rutiner f6r hur arbetsmiljo-
regelverket ska uppfyllas inklusive en uppgiftsférdelning fér
att allokera ansvaret for regelefterlevnaden.

Tillsyn och sanktioner
| Sverige &r lansstyrelsen tillsynsmyndighet for verksam-
heters regelefterlevnad av féreskrifter och tillstand. | Norge
delas tillsynsansvaret mellan myndigheten Miljgdirektoratet,
den regionala statliga representanten fylkesmannen och
den lokala kommunen.

| Sverige méste alla verksamheter som behdver miljo-
tillstand for sin verksamhet senast den 31 mars arligen
lamna in en miljiérapport till tillsynsmyndigheten. Miljo-
rapporten ska innehélla information om verksamhetens
efterlevnad av miljcféreskrifter och villkor i tillstand. Ett
liknande rapporteringsfoérfarande tilldmpas i Norge, dar dock
rapporten ska l[&mnas in senast den forsta mars arligen.

Regulatorisk ¢versikt

Enligt svenska miljiébalken och norska forurensnings-
forskriften (med anslutande féreskrifter) maste varje verk-
samhetsutdvare dvervaka och sjélvstandigt utvéardera sin
verksamhet genom att exempelvis introducera rutiner for
hur miljorattsliga foreskrifter och tillstand efterlevs. Vidare
innehaller vanligen miljctillstand villkor om kontrollprogram,
som bland annat innefattar hur ofta provtagning och
liknande ska genomfdras. Externa inspektioner genomfors
ocksa, bade genom s.k. periodiska besiktningar vars
observationer som rapporteras till tillsynsmyndigheterna,
och genomtillsynsbesok fran tillsynsmyndigheten.
Inspektioner av tillsynsmyndigheten genomférs med en
varierande regelbundenhet.

Om en verksamhetsutdvare inte efterlever villkoren i sitt
miljctillstand, kan tillsynsmyndigheten forelagga verksam-
hetsutdvaren att efterleva villkoren samt inkludera ett vite
om regelefterlevnad inte skulle uppnas. Det kan ocksé vara
brottsligt att inte efterleva villkor i ett miljétillstand. Ett miljo-
brott kan leda till straff f6r en individ eller till en foretagsbot.
Vidare kan bristande villkorsefterlevnad paverka beddom-
ningen vid framtida beddmningar i fraga om milj¢tillstand.

Det finns ocksa andra tillsynsmyndigheter &n de ovan
namnda som &r relevanta fér Nordic Papers verksamhet.
Exempelvis &r den kommunala raddningstjansten ansvarig
for tillsynen av brandfarligt varor. Ett annat exempel ar
myndigheterna arbetsmiljdverket i Sverige och Arbeids-
tilsynet i Norge som skoter tillsynen kopplat till arbets-
miljofragor.
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Vissa skattefragor |

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefragor som
aktualiseras med anledning av Erbjudandet och upptagan-
det till handel av aktierna i Bolaget pa Nasdaq Stockholm for
fysiska personer och aktiebolag som &r obegrénsat skatt-
Skyldiga i Sverige, om inte annat anges. Sammanfattningen
ar baserad pa nu géllande lagstiftning och &r avsedd endast
som generell information avseende aktierna i Bolaget fran
och med det att aktierna har upptagits till handel pa Nasdaq
Stockholm.

Sammanfattningen behandlar inte:

® situationer dé aktier innehas som lagertillgang i narings-
verksamhet,

® situationer da aktier innehas av kommandiit- eller handels-
bolag,

® situationer dé aktier férvaras pa ett investerings-
sparkonto,

® (e sdrskilda reglerna om skattefri kapitalvinst (inklusive
avdragsférbud vid kapitalfériust) och utdelning i bolags-
sektorn som kan bli tillampliga da investeraren innehar
aktier i Bolaget som anses vara ndringsbetingade (skatte-
maéssigt),

® de sérskilda regler som i vissa fall kan bli tilldmpliga pa
aktier i bolag som &r eller har varit famansféretag eller pa
aktier som férvérvats med stéd av sddana aktier,

® de sdrskilda regler som kan bli tilldmpliga for fysiska
personer som gor eller aterfor investeraravdrag,

® utldndska féretag som bedriver verksamhet fran fast
driftstélle i Sverige, eller

® utldndska foretag som har varit svenska féretag.

Sérskilda skatteregler géller vidare fér vissa foretagskatego-
rier. Den skattemdssiga behandlingen av varje enskild aktie-
dgare beror delvis pa dennes speciella situation. Varje aktie-
dgare bor radfrdga oberoende skatteradgivare om de
Skattekonsekvenser som Erbjudandet och upptagandet till
handel av aktierna i Bolaget pa Nasdaq Stockholm kan
medfdra fér dennes del, inklusive tilldmpligheten och
effekten av utldndska regler och skatteavtal.
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sSverige

Fysiska personer

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i
Sverige beskattas kapitalinkomster sdsom réantor, utdel-
ningar och kapitalvinster i inkomstslaget kapital. Skatte-
satsen i inkomstslaget kapital &r 30 procent.

Kapitalférlust pd marknadsnoterade aktier far dras av
fullt ut mot skattepliktiga kapitalvinster som uppkommer
samma ar dels pé aktier, dels p&d marknadsnoterade varde-
papper som beskattas som aktier (dock inte andelar i varde-
pappersfonder eller specialfonder som innehaller endast
svenska fordringsrétter, s& kallade réantefonder). Av kapital-
forlust som inte dragits av genom nu ndmnda kvittnings-
mojlighet medges avdrag i inkomstslaget kapital med
70 procent av forlusten.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges
reduktion av skatten pa inkomst av tjanst och néringsverk-
samhet samt fastighetsskatt och kommunal fastighetsavgift.
Skattereduktionen &r 30 procent av den del av underskottet
som inte dverstiger 100 000 SEK och 21 procent av det
aterstdende underskottet. Underskott kan inte sparas till
senare beskattningsar.

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i
Sverige innehalls preliminar skatt pa utdelningar med 30
procent. Den preliminéra skatten innehélls normalt av Euro-
clear Sweden eller, betraffande forvaltarregistrerade aktier,
av férvaltaren.

Aktiebolag

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive skattepliktiga
kapitalvinster och skattepliktiga utdelningar, i inkomstslaget
naringsverksamhet med 21,4 procents skatt.

Avdrag for avdragsgill kapitalforiust pa aktier medges
endast mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra
vardepapper som beskattas som aktier. Kapitalforlust pa
aktier som inte har kunnat utnyttjas ett visst r, far sparas
(hos det aktiebolag som haft férlusten) och dras av mot
skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra vérde-
papper som beskattas som aktier under efterféljande
beskattningsar utan begransning i tiden. Om en kapital-
forlust inte kan dras av hos det féretag som gjort forlusten,
far den dras av mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier
och andra vardepapper som beskattas som aktier hos ett
annat féretag i samma koncern, om det foreligger koncern-
bidragsratt mellan foretagen och béda féretagen begér det
for ett beskattningsar som har samma deklarationstidpunkt
(eller som skulle ha haft det om inte nagot av féretagens
bokféringsskyldighet upphdr). Sarskilda skatteregler kan
vara tillampliga pa vissa foretagskategorier eller vissa
juridiska personer, exempelvis investmentforetag.



Vissa skattefragor i Sverige

Aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige
For aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige och
som erhéller utdelning péa aktier i ett svenskt aktiebolag
uttas normalt svensk kupongskatt. Detsamma géller vid
utbetalning fran ett svenskt aktiebolag i samband med
bland annat inldsen av aktier och aterkdp av egna aktier
genom ett forvarvserbjudande som har riktats till samtliga
aktiedgare eller samtliga agare till aktier av ett visst slag.
Skattesatsen ar 30 procent. Kupongskattesatsen &r dock i
allménhet reducerad genom dubbelbeskattningsavtal.

| Sverige verkstéller normalt Euroclear Sweden eller,
betraffande forvaltarregistrerade aktier, férvaltaren avdrag
for kupongskatt.

Aktiedgare som &r begransat skattskyldiga i Sverige —
och som inte bedriver verksamhet fran fast driftstalle i
Sverige — kapitalvinstbeskattas normalt inte i Sverige vid
avyttring av aktier. Aktie&gare kan emellertid bli foremal for
beskattning i sin hemviststat.

Enligt en sérskild regel &r dock fysiska personer som ar
begréansat skattskyldiga i Sverige féremal for kapitalvinst-
beskattning i Sverige vid avyttring av aktier i Bolaget, om de
vid nagot tillféalle under det kalenderar dé avyttringen sker
eller under de foregaende tio kalenderaren har varit bosatta i
Sverige eller stadigvarande vistats i Sverige. Tillampligheten
av regeln ar dock i flera fall begransad genom dubbel-
beskattningsavtal.
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Definitionslista

De definierade termerna nedan anvands i Prospektet:

ABG ABG Sundal Collier AB.

CITIC CLSA CLSA (UK).

DNB DNB Markets, en del av DNB Bank ASA, filial Sverige.

EUR Euro.

Erbjudandepriset Det slutliga erbjudandepriset som férvantas bestammas
inom prisintervallet 40-52 SEK per aktie.

Erbjudandet Erbjudandet av aktier i enlighet med detta Prospekt.

Euroclear Sweden

Euroclear Sweden AB.

Huvudagaren, Shanying
International eller Shanying

Shanying International Holding Co., Ltd.

Joint Bookrunners eller Managers

ABG, Nordea, CITIC CLSA och DNB.

Joint Global Coordinators

ABG och Nordea.

Koden

Svensk kod for bolagsstyrning.

Nasdaq Stockholm

Den reglerade marknad som drivs av Nasdaq Stockholm Aktiebolag.

Nordic Paper, Bolaget eller Koncernen

Nordic Paper Holding AB (publ), den koncern vari Nordic Paper Holding AB
(publ) &r moderbolag eller ett dotterbolag i koncernen, beroende pa samman-
hanget.

Nordea

Nordea Bank Abp, filial i Sverige.

Placeringsavtal

Avtalet om placering av aktier som beskrivs i avsnittet “Legala fragor och
kompletterande information — Avtal om placering av aktier”.

Prospektet

Detta Prospekt.

Prospektférordning

Europaparlamentets och rédets férordning (EU) 2017/1129 av den14 juni 2017
om prospekt som ska offentliggdras nar vardepapper erbjuds till allméanheten
eller tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om upphé&vande av direktiv
2003/71/EG.

Securities Act

The U.S. Securities Act of 1933, i dess andrade lydelse.

SEK Svenska kronor.
Stabiliseringsagent ABG.
Sutriv Holding SUTRIV Holding AB.

usD

Amerikanska dollar.
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Historisk finansiell information

Finansiell information fOr perioden januari—juni 2020

Koncernens resultatrakning i sammandrag

2020 2019 2020 2019 2019
miljoner SEK Kv2 Kv2 Jan-jun Jan-jun Helar
Nettoomsattning* 766,38 821,0 15693,5 1702,1 3231,0
Forandring av lagervaror under tillverkning och
fardiga varor 2,7 14,7 -5,4 71 -30,0
Ovriga rérelseintakter 6,7 6,5 8,0 12,2 20,7
Ravaror, energi och forbrukningsvaror -307,6 -350,2 -646,9 -739,2 -1368,1
Ovriga externa kostnader -174,7 -161,3 -350,3 -313,1 -712,9
Personalkostnader -127,1 -126,1 -252,9 —241,9 —477,4
Avskrivningar —26,1 —24,6 -51,9 -48,8 -98,7
Ovriga rérelsekostnader -13,0 -11,2 -17,9 -16,8 -34,3
Rorelseresultat 127,8 168,9 276,2 361,6 530,3
Finansiella intakter 0,0 0,2 3,1 3,1 3,0
Finansiella kostnader -10,2 -2,3 -4,3 -5,3 -14,1

-10,2 2,1 -1,2 2,2 -11,2
Resultat fore skatt 117,6 166,8 275,0 359,4 519,1
Skatt —24,6 -36,5 -59,7 -78,5 -104,8
Periodens resultat 93,0 130,3 215,3 280,9 414,3
Periodens resultat hanforligt till:

Moderbolagets agare 93,0 130,3 215,3 280,9 414,3
Periodens resultat 93,0 130,3 215,3 280,9 414,3
Resultat per aktie fore och efter utspadning, SEK 1,39 1,95 3,22* 4,20 6,19"*

* Nettoomséttningen utgdrs i sin helhet av varuférséljining.
** Beloppen for samtliga perioder &r omraknade fér den uppdelning av Bolagets stamaktier, 1 400:1, som beslutades pé extra bolagsstamma den 1 oktober 2020. Fér ytterligare information
se not 16 och not 38 under avsnitt "Historisk finansiell information — Finansiell information fér rdkenskapséaren 2017-2019 — Noter”.
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Historisk finansiell information

Koncernens rapport 6ver totalresultat i sammandrag

2020 2019 2020 2019 2019
miljoner SEK Kv2 Kv2 Jan-jun Jan-jun Helar
Periodens resultat 93,0 130,3 215,3 280,9 414,3
Poster som kommer att omklassificeras till resultatet
Forandringar i verkligt véarde pa kassaflodessékringar 55,6 1,9 5,6 -5,1 11,0
Omrakningsdifferenser vid omrakning av utldandska
verksamheter 0,0 1,5 -13,3 6,2 3,6
Skatt hanforlig till poster som kommer omklassificeras
till resultatet -11,9 -0,4 0,4 1,9 -1,9
Poster som inte kommer att omklassificeras till
resultatet
Omvarderingar av férmansbestdamda pensioner - - - - 1,9
f)vrigt totalresultat for perioden 43,7 3,0 -8,1 3,1 141
Periodens totalresultat 136,7 133,3 207,3 284,0 428,9
Periodens totalresultat hanfoérligt till:

Moderbolagets &gare 136,7 133,3 207,3 284,0 428,9
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Historisk finansiell information

Koncernens balansrakning i sammandrag

2020 2019 2019
miljoner SEK 30 jun 30 jun 31 dec
Goodwill 343,4 343,4 343,4
Ovriga immateriella tillgangar 1,3 2,3 1,7
Byggnader och mark 60,7 73,1 68,1
Maskiner och anlaggningar 495,5 495,0 497,8
Inventarier, verktyg och installationer 4.7 4.6 5,7
Nyttjanderattstillgangar 15,1 15,4 12,5
Pa&gaende nyanlaggningar 50,2 43,9 62,4
Uppskjuten skattefordran 7,7 3,8 6,5
Summa anlaggningstillgangar 978,6 981,5 998,2
Varulager 472,3 515,5 469,7
Kundfordringar 469,3 508,7 402,0
Aktuell skattefordran - - 13,8
Ovriga fordringar 62,9 63,6 73,6
Derivat 17,2 50 16,7
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 10,4 10,9 15,2
Likvida medel 324,4 138,2 2472
Summa omsattningstillgangar 1 356,5 1236,9 1238,1
Summa tillgangar 2335,1 2218,4 2236,3
Aktiekapital 19,1 19,1 19,1
Reserver —20,6 -22,0 -12,7
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 1347,0 1179,0 1281,9
Summa eget kapital 13455 1176,1 1288,3
Langfristiga leasingskulder 9,3 8,5 6,6
Forpliktelser avseende ersattningar till anstallda 0,3 12,9 2,4
Uppskjuten skatteskuld 168,3 146,4 169,0
Ovriga avséattningar 25,5 9,9 21,9
Summa langfristiga skulder 203,4 177,7 199,9
Factoringkredit 149,0 214,6 184,4
Skulder till moderbolag 150,0 83,3 41,0
Leverantdrsskulder 235,5 262,1 262,2
Skulder till intresseforetag 0,6 4,9 2,56
Aktuell skatteskuld 14,6 52,8 48,8
Kortfristiga leasingskulder 6,1 6,9 6,0
Derivat 0,4 16,3 6,5
Ovriga skulder 13,0 11,1 14,3
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 217,0 212,4 182,3
Summa kortfristiga skulder 786,2 864,6 748,1
Summa eget kapital och skulder 2335,1 2218,4 2236,3
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Koncernens rapport 6ver férandringar i eget kapital i sammandrag

Historisk finansiell information

2020 2019 2019
miljoner SEK 30 jun 30 jun 31 dec
Ingaende eget kapital 1288,3 892,1 892,1
Periodens resultat 215,3 280,9 414,3
Ovrigt totalresultat fér perioden -8,1 3,1 14,1
Transaktioner med moderbolagets dgare
— Koncernbidrag - - -32,2
— Utdelning -150,0 - -
Utgaende balans 1345,5 1176,1 1288,3
Eget kapital hanforligt till:

Moderbolagets &gare 1345,5 1176,1 1288,3
Koncernens kassafléde i sammandrag

2020 2019 2020 2019 2019
miljoner SEK Kv2 Kv2 Jan-jun Jan-jun Helar
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat 127,8 168,9 276,1 361,6 530,3
Erhallna rantor 0,0 0,1 0,1 0,4 0,5
Erlagda rantor -1,9 -1,9 -3,1 -5,3 -11,7
Justeringsposter kassafléde 14,4 20,0 50,3 47,5 120,7
Betald inkomstskatt -15,1 —22,1 -79,6 -66,0 -89,5
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
forandringar i rorelsekapital 125,2 165,0 243,8 338,2 550,3
Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital
Forandringar av varulager -0,2 -25,4 -12,5 -40,1 2,7
Forandringar av kortfristiga fordringar 68,4 77,2 -60,3 -12,8 73,1
Forandringar av kortfristiga skulder 0,3 —28,6 19,5 -60,4 -175,4
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 193,7 188,2 190,5 224,9 450,7
Investeringsverksamheten
Forvary materiella 1angfristiga tillgéngar -21,3 -22,8 -33,8 -31,9 -100,4
Kassaflode fran investeringsverksamheten -21,3 -22,8 -33,8 -31,9 -100,4
Finansieringsverksamheten
Nettoférandring av factoringkredit -74,0 -17,0 -35,4 11,9 -18,3
Nettoférandring av checkkredit 0,0 7,7 0,0 -65,3 -65,4
Utbetalt koncernbidrag -41,0 0,0 -41,0 0,0 -11,4
Utbetalningar som avser amortering av leasingskulder -2,8 2,0 4,8 -4,0 -7,9
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -117,8 -26,7 -81,2 -57,4 -103,1
Periodens kassafléde 54,6 138,7 75,5 135,6 247,2
Likvida medel vid periodens ingang 278,0 0,0 247,2 0,0 0,0
Kursdifferens i likvida medel -8,4 -0,4 1,7 2,6 0,0
Likvida medel vid periodens utgang 324,2 138,3 324,4 138,2 247,2
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar 28,4 25,0 51,9 49,0 99,0
Valutaférandringar 44.6 -0,4 7,0 -6,0 20,0
Derivat, férandring | verkligt varde -55,7 -2,0 -6,6 8,0 -13,0
Ovrigt —2,9 -3,0 -2,0 -3,6 15,0
Summa 14,4 19,6 50,3 47,5 121,0
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Historisk finansiell information

Noter

Redovisningsprinciper och allman

iNnformation

Koncernens delarsrapport har uppréttats i enlighet med IAS 34
Delarsrapportering. De redovisningsprinciper som tillampats vid
upprattandet av denna delarsrapport géller for samtliga perioder
och éverensstammer med de redovisningsprinciper som presente-
rats i not 2 i den historiska finansiella informationen for rakenskaps-
aren 2017, 2018 och 2019, vilken ocksé ar en integrerad del av
detta Prospekt.

Styrelsens godkannande av detta dokument har skett den
12 oktober 2020.

Handelser under sexmanaders-

perioden, januari—uni 2020

Vid arsstamman den 12 mars 2020 valdes Helene Willberg, Karin
Eliasson och Arne Wallin till nya ledaméter i styrelsen samt omval-
des Per Bjurbom, Ying Che och Stefan Lundin till ledaméter i styrel-
sen. Vid &rsstdmman den 12 mars 2020 beslutades &ven att

150 miljioner SEK skulle IAmnas som utdelning till Sutriv Holding.

| slutet av maj intraffade ett oplanerat stopp i Backhammar pa
grund av storningar i massabrukets process. Stoppet varade i cirka
sex dagar och innebar en negativ paverkan om cirka 20 miljioner
SEK pa rorelseresultatet till foljd av minskad produktion och darmed
leveranser, men aven direkta kostnader for atgarder. Nagra miljo-
massiga eller andra externa effekter uppstod inte.

I juni fattades beslut om att efter arsskiftet samla en stor del av
de centrala verksamheterna i ett nytt huvudkontor i Karlstad. Narva-
ron ute i verksamheten pé de producerande enheterna kommer att
fortsatta vara hég, men genom att ha en tydligare gemensam bas
kommer samarbetet och samhdrigheten att Oka mellan de olika
enheterna och resurser och personal kommer att kunna utnyttjas
pa ett battre och mer effektivt satt.

Not 1

Not 2 Handelser efter sexmanaders-
perioden

P& extra bolagsstéamma den 20 augusti 2020 beslutades bland
annat om att flytta bolagets séte till Karlstad, géra bolaget publikt
samt att inféra ett avstamningsforbehall i bolagsordningen och
darmed ansluta bolagets aktier till ett avstamningsregister fort av
Euroclear Sweden AB.

I september 2020 ingick Bolaget ett laneavtal med DNB Bank
ASA, DNB Bank ASA, filial Sverige, DNB Sweden AB och Aktie-
bolaget Svensk Exportkredit om ett totalt belopp om 1 800 miljoner
SEK, vilket &r avsett att vara Nordic Papers huvudsakliga finansiering
efter noteringen.

Det arliga underhallsstoppet i Backhammar genomftrdes under
den senare delen av september 2020 med sérskilda atgarder
vidtagna for sékert genomférande pa grund av covid-19. Underhalls-
stoppets langd blev ndgot mera utdraget an planerat dé det mot
slutet av stoppet identifierades att en underhallsatgard, planerad att
genomféras under 2022, behdvde genomfdras redan i samband
med detta arets stopp. Den totala negativa effekten pa rorelseresulta-
tet pa grund av underhéllsstoppet och den tilkommande underhalls-
insatsen har bedémits till cirka 85-95 miljoner SEK, dvs. en 6kning
med 25-35 miljioner SEK jamfért med den ursprungligt forvantade
negativa resultateffekten om cirka 60 miljioner SEK. Av kningen om
25-35 miljoner SEK kommer cirka 17-22 milioner SEK péverka det
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tredje kvartalet och cirka 8-13 miljoner SEK paverka det fiarde kvar-
talet. Den 6kade negativa effekten pa rorelseresultatet avser till
storsta del minskad forsaljning.

P& extra bolagsstamma i oktober 2020 beslutades om uppdel-
ning av Bolagets stamaktier, 1 400:1, samt om ytterligare utdelning
om 800 miljoner SEK till Sutriv Holding. Totalt kommer déarmed
950 miljioner SEK att utbetalas till Sutriv Holding fére noteringen.

Not 3  Risker och risknantering

Nordic Paper ar exponerat for strategiska, operativa, finansiella
samt legala och regulatoriska risker som skulle kunna ha betydande
péaverkan pa bolaget. Riskhantering ar en normal del av verksamhe-
ten och f6ljs upp regelbundet av koncernledning och avrapporteras
till styrelsen.

De risker och tillhérande riskhantering som beaktats vid upprat-
tandet av denna delarsrapport galler for samtliga perioder och éver-
ensstammer med det som presenterats i avsnitt Riskfaktorer i detta
Prospekt.

Risk for paverkan av Covid-19

Nordic Paper har &nnu sa lange inte sett nagra betydande effekter
av Covid-19, men det finns en osakerhet pa langre sikt. En pafol-
jande ekonomisk nedgéng skulle kunna leda till att Nordic Papers
resultat allvarligt paverkas. Transporter av gods fortsatte att vara
tilldtna i de flesta regioner och produktionen av kemikalier har
betraktats som kritiska och har fortsatt varit tilldtna i lander med
nedstangningar. Nordic Paper fdljer situationen noga och har infért
atgérder for att folja myndigheters rad och for att minimera risken
for exponering for infektion. Beredskapsplaner har tagits fram och
uppdateras regelbundet.

Not 4  Sasongseffekter

Nordic Paper upplever i viss utstrackning sdsongsvariationer under
sitt rakenskapsar. Verksamheten paverkas framst av planerade
produktionsstopp i de enskilda enheterna da underhallsarbeten
genomfors. Rorelseresultatet paverkas negativt framst av externa
kostnader, men &ven av nagot lagre leveranser. Normalt byggs
lagernivaerna dérfor upp under andra kvartalet for att kunna fort-
satta leverera till kunderna under produktionsstoppen. Uppskattad
rorelseresultateffekt i ett kvartal med planerat produktionsstopp ar
en beddmd resultatpaverkan i forhallande till ett kvartal utan
produktionsstopp.

Uppskattad rorelse-
resultateffekt,

miljoner SEK Genomfors, kvartal

Natural 2020
Kraft Paper Greaseproof (Plan) 2019 2018
Béackhammar ~60 3 4 3
Amotfors ~10 3 3 3
Saffle ~25 3 3 3
Gredker ~10 3 3 3

Nettoomsattningen i december far normalt viss negativ paverkan till
foljd av begrénsad tillgang pa transporter i samband med jul- och
nyarshelgen. Foliden blir 6kade lagernivaer vid arsskiftet och en
forskjutning av nettoomsattning till forsta kvartalet pafoliande ér.



Not5 Narstdendetransaktioner

Under forsta halvaret kdpte Nordic Paper tjanster till ett varde av

4 (4) miljioner SEK fran moderbolaget Sutriv Holding. Nordic Paper
kopte energi till ett varde av 11 (18) miljoner SEK samt sélde tjénster
och férbrukningsvaror till intressebolaget Amotfors Energi AB till ett
varde av 4 (3) miljioner SEK. Transaktionerna utférdes till marknads-

méassiga villkor.

Not6 Rodrelsesegment

Indelning i segment presenteras i enlighet med koncernens interna

uppfélining och rapportering till VD. Segmenten utgérs av Kraft

Paper och Greaseproof Paper. VD anvander EBITDA i uppféliningen

av koncernens resultat.

EBITDA (Earnings before financial income and costs, taxes,

depreciation and amortisation)

Utgdrs av rérelseresultat plus avskrivningar och nedskrivningar.

Periodisk data per segment

Nettoomsattning

Kraft Paper
| segmentet Kraft Paper, iamKraft®, aterfinns koncernens bolag i

Backhammar och Amotfors som producerar och séljer produkter
inom iamKraft®.

Greaseproof
Inom segmentet som benamns Greaseproof aterfinns vara enheter i
Saffle respektive Gredker i Norge dar Bolaget producerar papper

anpassat for bl.a. bakning och matlagning.

Nettoomséttning
Forsalining mellan segment sker p& marknadsméssiga villkor. De
intakter fran externa kunder som rapporteras for segmenten till
koncernledningen varderas pa samma satt som i koncernens
resultatrékning.

Historisk finansiell information

2020 2019 2019 2020
miljoner SEK Jan-jun Jan-jun Kv1 Kv2 Kv3 Kv4 Kv1 Kv2
Segment Kraft Paper 891,0 1002,1 518,0 484,1 469,1 383,5 454,6 436,4
Segment Natural Greaseproof 722,7 719,3 374,4 344,9 329,8 363,1 380,7 342,0
Elimineringar -20,2 -19,3 -11,3 -8,0 -7,9 -8,7 -8,7 -11,5
Summa koncernen 1593,5 17021 881,2 821,0 791,0 737,9 826,6 766,8
EBITDA

2020 2019 2019 2020
miljoner SEK Jan-jun Jan-jun Kv1 Kv2 Kv3 Kv4 Kv1 Kv2
Segment Kraft Paper 203,3 336,0 177,9 158,1 147,8 20,2 110,6 92,7
Segment Natural Greaseproof 141,7 101,3 50,7 50,5 14,7 54,7 76,0 65,7
Moderbolaget samt icke férdelade poster -16,5 -30,9 -13,7 -17,2 -11,0 0,0 -59,4 42,9
Elimineringar -0,5 4,0 2,0 2,0 2,0 -9,9 46,8 -47,3
Koncernen totalt 328,1 410,4 216,9 193,5 153,5 65,0 1741 154,0
Avskrivningar och nedskrivningar -51,9 -48,8 -24,2 -24,6 -24,4 -25,5 -25,8 -26,1
Rorelseresultat 276,2 361,6 192,7 168,9 129,1 39,6 148,3 127,8
Finansiella intékter 3,1 3,1 3,0 0,0 5,0 -8,0 10,2 0,0
Finansiella kostnader -4,3 -5,3 -3,0 -2,0 -4,0 -3,0 -1,2 -10,2
Resultat fore skatt 275,0 359,4 192,6 166,8 130,4 29,3 157,3 117,6
EBITDA-marginal

2020 2019 2019 2020
% Jan-jun Jan-jun Kv1 Kv2 Kv3 Kv4 Kv1 Kv2
Segment Kraft Paper 22,8 33,5 34,3 32,7 31,5 5,3 24,3 21,2
Segment Natural Greaseproof 19,6 141 13,5 14,7 4,4 15,1 20,0 19,2
Koncernen 20,6 24,1 24,6 23,6 19,4 8,8 21,1 20,1
Rérelseresultat

2020 2019 2019 2020
miljoner SEK Jan—jun Jan—jun Kv1 Kv2 Kv3 Kv4 Kv1 Kv2
Segment Kraft Paper 178,1 311,56 165,7 145,8 135,5 7,9 98,1 80,0
Segment Natural Greaseproof 123,4 84,5 42,5 42,0 6,3 45,4 66,8 56,6
Moderbolaget samt icke férdelade poster -16,5 -30,9 -13,7 -17,2 -11,0 0,0 -59,4 42,9
Elimineringar -8,8 -3,5 -1,7 -1,7 -1,7 -13,7 42,8 -51,7
Summa koncernen 276,2 361,6 192,7 168,9 129,1 39,6 148,3 127,8
Rorelsemarginal

2020 2019 2019 2020
% Jan—jun Jan—jun Kv1 Kv2 Kv3 Kv4 Kv1 Kv2
Segment Kraft Paper 20,0 31,1 32,0 30,1 28,9 2,1 21,6 18,3
Segment Natural Greaseproof 17,1 11,7 11,3 12,2 1,9 12,5 17,5 16,5
Koncernen 17,3 21,2 21,9 20,6 16,3 5,4 17,9 16,7
Forséljningsvolymer

2020 2019 2019 2020
kton Jan-jun Jan-jun Kv1 Kv2 Kv3 Kv4 Kv1 Kv2
Segment Kraft Paper 106 107 55 52 54 44 54 52
Segment Natural Greaseproof 36 34 18 16 16 17 19 17
Summa koncernen 142 141 73 68 69 61 73 69
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Historisk finansiell information

Not 7 Verkligt varde péa finansiella tillgangar och skulder

2020 2019 2019

miljoner SEK 30 jun 30 jun 31 dec
Finansiella tillgangar varderade till
upplupet anskaffningsvarde Redovisat varde Verkligt virde  Redovisat varde Verkligt virde  Redovisat varde Verkligt varde
Kundfordringar 469,3 469,3 5083,7 508,7 402,0 402,0
Ovriga fordringar 62,9 62,9 63,6 63,6 73,6 73,6
Likvida medel 324,4 324,4 138,2 138,2 2472 247,2
Summa 856,6 856,6 705,5 705,5 722,8 722,8
Finansiella skulder varderade till
upplupet anskaffningsvarde
Factoringskulder 149,0 149,0 214,6 214,6 184,4 184,4
Leasingskulder 15,4 15,4 15,4 15,4 12,6 12,6
Skulder till intresseforetag 0,6 0,6 49 4,9 2,5 2,5
Skulder till moderbolaget 150,0 150,0 83,3 83,3 41,0 41,0
Leverantérsskulder 235,5 235,5 262,1 262,1 262,2 262,2
Ovriga skulder 230,0 230,0 223,5 223,5 196,6 196,6
Summa 780,5 780,5 803,8 803,8 699,3 699,3
Derivatinstrument som anvands fér
sakringsandamal
Omsattningstillgangar
Kassaflddessakringar 17,2 17,2 5,0 5,0 16,7 16,7
Kortfristiga skulder
Kassaflddessakringar 0,4 0,4 16,3 16,3 6,5 6,5
Berakning av verkligt varde
Koncernen har derivatinstrument som varderas till verkligt varde
enligt niva 2 i verkligt-vardehierarkin. Ovriga finansiella instrument
har kort 16ptid och fér dessa beddms verkligt varde motsvara det
redovisade vardet. For ytterligare information se not 22 i den Histo-
riska Finansiella Informationen for rékenskapsaren 2017, 2018 och
2019, vilken ocksé &r en integrerad del av detta Prospekt.
Not 8 Valutaeffekter, finansiella intékter och kostnader

2020 2019 2020 2019 2019
miljoner SEK Kv 2 Kv 2 Jan-Jun Jan-Jun Helar
Ovriga rorelseintikter
Kompensation fér CO,-beskattning 0,0 1,9 1,5 3,9 5,8
Verkligt varde, vinster pa kassaflodessakringar 3,5 - - - -
Forsélining av fiarrvarme, biprodukter och liknande 1,9 4,5 5,2 8,1 14,6
Ovrigt 1,3 0,1 1,4 0,2 0,3
Summa 6,7 6,5 8,0 12,2 20,7
Ovriga rérelsekostnader
Verkligt varde, forluster pa kassaflodessakringar - -14,1 7,1 -26,8 -49,4
Kurseffekter, netto vid omvardering av rérelsefordringar/skulder -13,0 2,9 -10,7 10,0 15,1
Summa -13,0 -11,2 -17,9 -16,8 -34,3
Finansiella intakter
Ranteintakter 0,0 0,1 0,1 0,4 0,5
Realiserade valutakursvinster - 0,1 3,0 - -
Orealiserade valutakursvinster - 0,0 0,0 2,7 2,5
Summa 0,0 0,2 3,1 3,1 3,0
Finansiella kostnader
Rantekostnader -19 -1,9 -3,0 -5,3 11,7
Orealiserade valutakursforluster -8,3 -0,5 -1,3 - -2,5
Summa -10,2 -2,3 -4,3 -5,3 -14,1
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Historisk finansiell information

Revisorns granskningsrapport

pwc

Revisorns granskningsrapport

Nordic Paper Holding AB org nr 556914-1913

Inledning

Vi har utfort en oversiktlig granskning av den konsoliderade finansiella delarsinformationen i
sammandrag (ingar pa sidorna F-2—F-8 i detta dokument) for Nordic paper Holding AB per 30 juni
2020 och den sexmanadersperiod som slutade per detta datum. Det &r styrelsen och verkstallande
direktdren som har ansvaret for att uppratta och presentera den konsoliderade finansiella
delarsinformationen i sammandrag i enlighet med IAS 34. Vart ansvar ar att uttala en slutsats om den
konsoliderade finansiella delarsinformationen i sammandrag grundad pa var dversiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfort var dversiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review Engagements
ISRE 2410 Oversiktlig granskning av finansiell delarsinformation utférd av féretagets valda revisor. En
oversiktlig granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for
finansiella fragor och redovisningsfragor, att utféra analytisk granskning och att vidta andra 6versiktliga
granskningsatgéarder. En dversiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre
omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt ISA och god revisionssed i
ovrigt har. De granskningséatgarder som vidtas vid en 6versiktlig granskning gor det inte méjligt fér oss
att skaffa oss en sadan sakerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omsténdigheter som skulle kunna
ha blivit identifierade om en revision utférts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en 6versiktlig
granskning har darfor inte den sakerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommit fram nagra omstandigheter som ger oss
anledning att anse att den konsoliderade finansiella delarsinformationen i sammandrag inte, i allt
vasentligt, ar upprattad for koncernens del i enlighet med IAS 34.

Stockholm den 12 oktober 2020

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Martin Johansson
Auktoriserad revisor
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Historisk finansiell information

Finansiell information for rékenskapsaren 2017-2019

Koncernens resultatrakning

Not Helaret

tusen SEK 2019 2018 2017
Nettoomsattning 5,6 3231026 3035 301 2777108
Ovriga rérelseintakter 7 20698 5972 12 347
Forandring av lagervaror under tillverkning och
fardiga varor -30 029 37492 -13230
Ravaror, energi och fornddenheter -1 368098 -1373252 -1176 340
Ovriga externa kostnader 8,9 —712948 —674 827 —627 842
Personalkostnader 10 —477 371 -471 209 —444 279
Avskrivningar 8,11 -98 662 -89 133 -90252
Ovriga rérelsekostnader 12 -34 317 —49 993 5722
Roérelseresultat 530 299 420 351 431790
Finansiella intakter 13 2960 44182 15632
Finansiella kostnader 14 -14139 -53 586 —40 751

-11179 -9404 -25119
Resultat fore skatt 519120 410947 406 671
Skatt pa arets resultat 15 -104 813 -92 387 -91 326
Arets resultat 414 307 318 560 315345
Arets resultat hanférligt till:
Moderbolagets dgare 414 307 318 560 315 345
Resultat per aktie fore utspadning, SEK 16 6,19* 4,76* 4,71
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 16 6,19* 4,76* 4,71

* Beloppen for samtliga perioder &r omraknade for den uppdelning av Bolagets stamaktier, 1 400:1, som beslutades pé extra bolagsstamma den 1 oktober 2020. Fér ytterligare information
se not 16 och not 38 under avsnitt "Historisk finansiell information — Finansiell information fér rékenskapsaren 2017- 2019 — Noter”.
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Koncernens rapport 6ver totalresultat

Historisk finansiell information

Not Helaret
tusen SEK 2019 2018 2017
Arets resultat 414 307 318 560 315345
Ovrigt totalresultat
Poster som kommer omklassificeras till resultatet
Forandringar i verkligt véarde pa kassaflodes-
sakringar 27 10984 8 606 388
Omréakningsdifferenser vid omrakning av
utlandska verksamheter 27 3584 -1187 8453
Skatt hanforlig till poster som kommer
omklassificeras till resultatet 15 -1936 -1 893 -85
12632 5526 -8150
Poster som inte kommer omklassificeras till
resultatet
Omvarderingar av formansbestamda pensioner 1926 -450 -46
Skatt hanforlig till poster som inte kommer
omklassificeras till resultatet 15 —424 99 9
1502 -351 =37
Arets ovrigt totalresultat 14134 5175 -8187
Arets totalresultat 428 441 323735 307 158
Arets totalresultat hanférligt till:
Moderbolagets dgare 428 441 323735 307 158
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Historisk finansiell information

Koncernens balansrakning

Not Den 31 december
tusen SEK 2019 2018 2017
TILLGANGAR 2
Anlaggningstillgangar 3
Goodwill 17 343 359 343 359 343 359
Ovriga immateriella tillgéngar 18 1744 2900 2726
Byggnader och mark 19 68 136 77 364 88 121
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 20 497 839 509 180 467 246
Inventarier, verktyg och installationer 21 5715 4863 4837
Nyttjanderéttstillgangar 8 12 492 - -
Pagéende nyanlaggningar 21 62 443 29674 60319
Uppskjuten skattefordran 15 6470 4 407 6 069
Summa anléaggningstillgangar 998 199 971 747 972677
Omsattningstillgangar 3
Varulager 24 469 652 468 723 403 596
Kundfordringar 3 401 984 464 272 395 881
Aktuell skattefordran 13 801 15979 11676
Derivat 4 16 654 8533 7 403
Ovriga fordringar 25,35 73611 87 364 58 451
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 26 15203 10156 11675
Likvida medel 247199 3 88 605
Summa omséttningstillgangar 1238104 1055 030 977 287
SUMMA TILLGANGAR 2236 303 2026 777 1949 964
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 27
Aktiekapital 19117 19117 19117
Reserver -12673 —25 305 -30 831
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 1281896 898 313 588 996
Eget kapital hanférligt till moderbolagets
agare 1288 341 892125 577 282
Langfristiga skulder 3
Skulder till kreditinstitut 28, 32 - - 412 973
Langfristiga leasingskulder 28 6601 - -
Forpliktelser avseende erséattningar till anstéllda 29 2367 13403 12747
Uppskjuten skatteskuld 15 168 987 152 956 147 340
Ovriga avsattningar 23 21901 9945 8870
Summa langfristiga skulder 199 856 176 304 581 930
Kortfristiga skulder 3
Skulder till kreditinstitut 28, 32 - 65430 105 000
Factoringkredit 28, 32 184 354 202 651 186 423
Skulder till koncernféretag 35 41 000 106 409 0
Leverantdrsskulder 22 262 244 282 336 252 505
Skulder till intresseforetag 35 2505 6323 4265
Aktuell skatteskuld 48 839 49 089 38 468
Kortfristiga leasingskulder 28 6 037 - -
Derivat 4 6504 11579 15337
Ovriga skulder 30 14 330 8782 15146
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 31 182 293 225749 173 608
Summa kortfristiga skulder 748 106 958 348 790 752
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2236 303 2026777 1949 964

F-12 Inbjudan till férvarv av aktier i Nordic Paper Holding AB (publ)



Koncernens rapport éver féréndringar i eget kapital

Historisk finansiell information

Eget kapital hanférligt till moderbolagets dgare

Reserver
Balanserade
Omréknings- Séakrings- vinstmedel inkl
tusen SEK Aktiekapital reserv reserv arets resultat Summa
Ingédende eget kapital 2017-01-01 19117 -16190 -6 491 373688 370124
Arets resultat 315345 315345
Arets ovrigt totalresultat -8 453 303 =37 -8187
Arets totalresultat -8453 303 315308 307 158
Transaktioner med moderbolagets dgare
Koncernbidrag
Skatt pa koncernbidrag
Justeringar i balanserade vinstmedel
Emissionskostnader
Utdelning —100 000 -100 000
Summa transaktioner med agare 0 0 0 -100 000 -100 000
Utgaende eget kapital 2017-12-31 19117 -24 643 -6188 588 996 577 282
Ingéende eget kapital 2018-01-01 19117 -24 643 -6188 588 996 577 282
Avrets resultat 318 560 318 560
Arets Ovrigt totalresultat -1187 6713 -351 5175
Arets totalresultat -1187 6713 318 209 323735
Transaktioner med moderbolagets &gare
Koncernbidrag -11 400 -11400
Skatt pa koncernbidrag 2508 2508
Summa transaktioner med agare 0 0 0 -8 892 -8 892
Utgaende eget kapital 2018-12-31 19117 -25 830 525 898 313 892125
Ingéende eget kapital 2019-01-01 19117 -25 830 525 898 313 892125
Avrets resultat 414 307 414 307
Arets Ovrigt totalresultat 3584 9048 1502 14134
Arets totalresultat 3584 9048 415 809 428 441
Transaktioner med moderbolagets égare
Koncernbidrag -41 000 -41 000
Skatt pa koncernbidrag 8774 8774
Summa transaktioner med agare 0 0 0 -32 226 -32 226
Utgéende eget kapital 2019-12-31 19117 -22 246 9573 1281 896 1288 341

Se aven not 27.
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Historisk finansiell information

Koncernens kassaflédesanalys

Not Helaret
tusen SEK 2019 2018 2017
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat 530299 420 351 431790
Erhallna rantor 498 8 041 384
Erlagda rantor -11663 -16 525 -28118
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 36 120735 87 437 95 872
Betald inkomstskatt -89 535 —77 648 -67 019
Kassaflode fran den Iopande verksamheten
fore féréandringar i rérelsekapital 550 334 421 656 432909
Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital
Forandring av varulager 2 661 -62 973 9311
Férandring av kortfristiga fordringar 73089 -93 824 -58 063
Férandring av kortfristiga skulder -175 425 73029 11813
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 450 659 337 888 395970
Investeringsverksamheten
Forvarv avimmateriella tillgangar 18 - -1248 -1 0560
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar 19,20,21 —-100 369 -89 323 -80 661
Forvary av finansiella tillgangar - -198 -83
Kassaflode fran investeringsverksamheten -100 369 -90 769 -81794
Finansieringsverksamheten 36
Amortering av lan - -420 000 -301 066
Utbetalningar som avser amorteringar av
leasingskulder —7 947 - -4 417
Nettoférandring av factoringkredit -18298 16228 9012
Nettoférandring av checkrékningskrediter -65 430 65430 -
Utbetalt koncernbidrag -11 400 — _
Utbetald utdelning - - —100 000
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -103 075 -338 342 -396 471
Arets kassaflode 247 215 -91 223 -82 295
Likvida medel vid arets borjan 3 88 605 168 409
Kursdifferens i likvida medel -19 2621 2491
Likvida medel vid arets utgang 247199 3 88 605
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Noter

Not 1 Allméan information

Nordic Paper Holding AB med organisationsnummer 556914-1913
ar ett svenskregistrerat aktiebolag med séte i Backhammar. Adres-
sen till huvudkontoret &r 681 83 Kristinehamn. Nordic Paper
Holding ABs verksamhet &r att direkt eller indirekt genom dotter-
och intressebolag forvalta fast och 16s egendom samt utféra
koncerngemensamma tjénster.

Koncernen &r verksam inom produktion och férséljning av kraft-
och greaseproofpapper. | Backhammar, Kristinehamn samt i S&ffle
finns tillverkning av massa och papper medan det i Amotfors, Arvika
kommun samt i Gredker, Norge enbart bedrivs tillverkning av
papper.

Koncernredovisningen for &r 2019 bestar av moderbolaget
Nordic Paper Holding AB och dess dotterbolag Nordic Paper Back-
hammar AB, Nordic Paper Amotfors AB, Nordic Paper Seffle AB
samt Nordic Paper AS, tillsammans bendmnd koncernen. | koncer-
nen ingar &ven &dgd andel av innehaven i intressebolag. Redovis-
ningsvaluta ar SEK, tusen SEK om inget annat anges.

Styrelsens godkannande av detta dokument har skett den
12 oktober 2020.

Not 2 Vasentliga redovisningsprinciper

Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovis-
ningslagen (1995:1554) och International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) utgivna av International Accounting Standards Board
(IASB) sédana de antagits av EU och tolkningar fran IFRS Interpre-
tations Committee (IFRIC). Vidare har Radet for finansiell rapporte-
rings rekommendation RFR 1 Kompletterande redovisningsregler
for koncerner samt tillampliga uttalanden (UFR) tillampats. Samma
redovisningsprinciper har tildmpats for alla &r med foliande undan-
tag:

1) IFRS 16 Leasingavtal tillampas fran 1 januari 2019

2) IAS 17 Leasingavtal tillampas for rakenskapsaren 2018 och 2017

3) IFRS 9 Finansiella instrument och IFRS 15 Intékter fran avtal med
kunder tillampas fran 1 januari 2018

4) IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och vérdering och IAS
18 Intékter tilampas for rakenskapséaret 2017

Nya och dndrade standarder som tilldmpas av koncernen
Féljande standarder tillimpas av koncernen fér forsta gangen fér
rékenskapsar som bérjar den 1 januari 2019.

IFRS 16 Leasingavtal

Koncernen har andrat sina redovisningsprinciper vid tillampningen
av IFRS 16. | enlighet med 6vergangsreglerna i IFRS 16 har koncer-
nen tillampat den férenklade Gvergangsmetoden och har darmed
inte raknat om jamforelsetalen. Upplysning om effekt av dvergang
till IFRS 16 finns i not 37.

Foljande standarder tillampas av koncernen for forsta gangen for
rakenskapsar som borjar den 1 januari 2018

IFRS 9 Finansiella instrument och IFRS 15 Intékter fran avtal med
kunder

IFRS 9 och IFRS 15 har tillampats av koncernen fran och med

1 januari 2018. Inga vasentliga dvergangseffekter forekom.

Historisk finansiell information

Nya och andrade standarder som annu ej tilldampas av
koncernen.

Ett antal nya standarder och tolkningar trader i kraft for raken-
skapsar som borjar 1 januari 2020 och senare och har inte tillam-
pats vid uppréattandet av denna finansiella rapport. Inga av de
publicerade standarder som annu ej tratt i kraft bedéms f& ndgon
vésentlig paverkan pa koncernen nér de tillampas.

Varderingsgrunder

Tillgangar och skulder &r redovisade till historiska anskaffningsvér-
den, férutom vissa finansiella tillgdngar och skulder som varderas till
verkligt varde. Finansiella tillgdngar och skulder som vérderas till
verkligt varde bestér av derivatinstrument samt forvaltningstill-
gangar kopplade till formansbestamda pensionsplaner.

Funktionell- och rapporteringsvaluta

Funktionell valuta ar valutan i de priméra ekonomiska miljéer bola-
gen bedriver sin verksamhet. Moderbolagets funktionella valuta &r
svenska kronor som dven utgdr rapporteringsvalutan fér moderbo-
laget och for koncernen. Det innebér att de finansiella rapporterna
presenteras i svenska kronor. Samtliga belopp &r, om inte annat
anges, avrundade till nérmaste tusental (tusen SEK).

Segmentrapportering

Ett rérelsesegment &r en del av koncernen som bedriver verksam-
het fran vilken den kan generera intékter och adrar sig kostnader
och for vilka det finns fristdende finansiell information tillganglig.
Rorelsesegmenten har identifierats baserat pa den interna struktu-
ren av koncernens affarsverksamheter vars resultat regelbundet
folis upp av koncernens hogste verkstéllande beslutsfattare, vilket
identifierats som den verkstallande direktoren, i syfte att férdela
resurser och beddma resultat. VD foljer upp verksamheten utifran
de tva rorelsesegmenten Kraft Paper och Greaseproof Paper. VD
anvander EBITDA i uppfdljiningen av koncernens resultat.

Klassificering

Anlaggningstillgédngar och langfristiga skulder bestér i allt vasentligt
av belopp som forvantas atervinnas eller betalas efter mer an tolv
méanader réknat frdn balansdagen. Omsattningstillgéngar och kort-
fristiga skulder bestar i allt vasentligt av belopp som férvantas ater-
vinnas eller betalas inom tolv méanader raknat fran balansdagen

Koncernredovisning

Koncernredovisningen syftar till att avge en redovisning for en
koncern dar moderforetaget och dess dotterforetags tillgangar,
skulder, eget kapital, intékter, kostnader och kassafldden redovisas
som en enda ekonomisk enhet. Koncerninterna transaktioner,
balansposter samt orealiserade vinster och forluster pa transak-
tioner mellan koncernféretag elimineras. Redovisningsprinciperna
for dotterféretag har i férekommande fall &ndrats fér att garantera
en konsekvent tilldampning av koncernens principer.

Dotterbolag
Dotterbolag &r bolag som star under Nordic Paper Holding AB:s
bestammande inflytande. Koncernen har bestammande inflytande
Over ett foretag ndr den exponeras for eller har réatt till rorlig avkast-
ning fran sitt innehav i foretaget och kan paverka avkastningen
genom sitt bestdmmande inflytande i foretaget.

Rérelseférvary redovisas i koncernen enligt forvarvsmetoden.
Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen fran och med den
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dag da det bestammande inflytandet Gverfors till koncernen. De
exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag da det
bestdmmande inflytandet upphdr. Képeskillingen fér forvarvet av ett
dotterforetag utgors av de verkliga vardena av Overlatna tillgangar,
skulder som koncernen adrar sig till tidigare dgare, aktier som
emitterats av koncernen, tillgangar eller skulder som &r en folid av
ett avtal om villkorad kdpeskilling och/eller tidigare egetkapitalandel
i det forvarvade foretaget.

Metoden innebér att férvarv av ett dotterbolag resulterar i att
koncernen indirekt forvarvar dotterbolagets tillgangar och dvertar
dess skulder. | forvarvsanalysen faststélls det verkliga vardet pa
forvarvsdagen av forvarvade identifierbara tillgangar och dvertagna
skulder samt eventuella innehav utan bestdmmande inflytande.
Forvarvsrelaterade kostnader, med undantag av transaktionsutgif-
ter som ar hanférliga till emission av egetkapitalinstrument eller
skuldinstrument, som uppkommer redovisas direkt i rets resultat.
Vid rorelseforvarv dar dverford ersattning dverstiger det verkliga
vérdet av férvarvade tillgangar och évertagna skulder, redovisas
skillnaden som goodwill. N&r skillnaden &r negativ, sé kallat forvary
till lagt pris, redovisas denna direkt i arets resultat.

Valutaomrékning

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan
till den valutakurs som foreligger péa transaktionsdagen. Monetara
tillgangar och skulder i utlandsk valuta réknas om till den funktio-
nella valutan till den valutakurs som foreligger pa balansdagen.
Valutakursdifferenser som uppstéar vid omrakningarna redovisas i
arets resultat. Kursvinster och kursforluster pa rorelsefordringar och
rérelseskulder redovisas netto som Ovriga rérelseintékter eller som
Ovriga rérelsekostnader, medan kursvinster och kursférluster p&
finansiella fordringar och skulder redovisas som Finansiella intékter
respektive Finansiella kostnader.

Omrékning av utlandsverksamheter

Tillgangar och skulder i utiandsverksamheter, inklusive goodwill och
andra koncernméssiga éver- och undervarden, omraknas fran
utlandsverksamhetens funktionella valuta till koncernens rapporte-
ringsvaluta, svenska kronor, till den valutakurs som rader pa balans-
dagen. Intékter och kostnader i en utlandsverksamhet omréknas till
svenska kronor till en genomsnittskurs som utgér en approximation
av de valutakurser som férelegat vid respektive transaktionstid-
punkt. Omrakningsdifferenser som uppstér vid valutaomrakning av
utlandsverksamheter redovisas i dvrigt totalresultat och ackumule-
ras i en separat komponent i eget kapital, bendmnd omraknings-
reserv. Vid avyttring av en utlandsverksamhet realiseras de till
verksamheten hanférliga ackumulerade omrékningsdifferenserna,
varvid de omklassificeras fran omrékningsreserven i eget kapital till
arets resultat.

Intékter enligt IAS 18 som tillampas for rakenskapsaret 2017
Koncernen redovisar en intékt nar dess belopp kan métas pé ett
tillforlitligt satt, det &r sannolikt att framtida ekonomiska fordelar
kommer att tillfalla féretaget och sérskilda kriterier har uppfylits for
var och en av koncernens verksamheter. Intakter innefattar det
verkliga véardet av vad som erhéllits eller kommer att erhallas for
salda varor och tjénster i koncernens lopande verksamhet. Intakter
redovisas efter avdrag for mervardesskatt, returer och rabatter samt
efter eliminering av koncernintern forsaljning.

Forsaljning av varor
Intakter fran forsaljning av varor redovisas nér vasentliga risker och
formaner som ar forknippade med varan &r ¢verford i enlighet med
férséaljningsvillkoren.
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Utférande av tjanst

Intakter fran utférande av service redovisas under den period tjans-
terna utférs. Intékterna hanférliga till framtida tjansteutférande redo-
visas i balansrékningen som férutbetald intékt och intaktsfors i takt
med att tjansterna utfors.

Intakter enligt IFRS 15 som tillampas fran och med 1 januari
2018
Koncernens tillverkar och séljer olika typer av pappersvaror. Forsalj-
ningen redovisas som intakt nar kontrollen av varorna dverfors till
kunden, vilket normalt intraffar enligt fraktvillkoren. Férsélining sker
genom 6verenskommelser med kund dér varje leverans ses som
ett enskilt tagande. Intékten fran forsaljningen redovisas baserat
pa priset i avtalet. Rorlig erséttning i form av rabatter kopplat till
atagandet kan férekomma. Volym- och kassarabatter innebar att
kunden erhéller en Gverenskommen rabatt forutsatt att inkop till en
viss totalniva genomfors under en forutbestamd period, normalt ett
ar. Prisreduceringar beréknas och reserveras manadsvis som
upplupen skuld, baserat pa historisk data (se not 31). Den rérliga
ersattningen redovisas som en reduktion av nettoomséattningen. En
kundfordran redovisas nér varorna har levererats, da detta ar den
tidpunkt ersattningen blir ovillkorlig.

Koncernen erbjuder inga garantier kopplat till férsaljningen bort-
sett frAn garanti avseende dverenskommen kvalitet pé varan.

Kundernas kredittider varierar och har ett genomsnitt pa ca
50 dagar. Det forekommer dock inga kredittider Gverstigande ett ar
varfor ingen vasentlig finansieringskomponent beddms féreligga vid
forsaljningstidpunkten.

Koncernen har vissa utgifter for att erhalla kundavtal sésom
kommissioner till agenter. For dessa tilldmpas lattnadsregeln i
IFRS 15 vilket innebéar att de redovisas som en kostnad nar de
uppkommer.

Finansiella intdkter och kostnader

Rénteintakter redovisas i enlighet med effektivrantemetoden.
Effektivréntan ar den ranta som diskonterar de uppskattade fram-
tida in- och utbetalningarna under ett finansiellt instruments férvan-
tade I0ptid till den finansiella tillgangens eller skuldens redovisade
nettovarde. Berékningen innefattar alla avgifter som erlagts eller
erhallits av avtalsparterna som ar en del av effektivrantan, transak-
tionskostnader och alla andra 6ver- och underkurser. Erhéllen utdel-
ning redovisas nar rétten till att erhalla utdelning faststéllts.

Rantekostnader pa finansiella instrument redovisas enligt effek-
tivrantemetoden. Finansiella kostnader bestéar av rantekostnader pa
I&n, rantekostnader pa leasingavtal och effekter av upplésningar av
nuvardesberaknade avsattningar.

Finansiella intakter och kostnader omfattar &ven realiserade
valutavinster och -férluster vid valutavaxling inom likvida medel
samt orealiserad omrékningseffekt av valutakonton ingéende i
likvida medel.

Skatter

Periodens skattekostnad utgors av aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Inkomstskatter redovisas i &rets resultat utom da under-
liggande transaktion redovisats i dvrigt totalresultat eller i eget kapi-
tal varvid tillhérande skatteeffekt redovisas i 6vrigt totalresultat eller i
eget kapital.

Periodens skattekostnad &r skatt som ska betalas eller ernallas
avseende aktuellt &r, med tilldmpning av de skattesatser som &r
beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Till perio-
dens skatt hér aven justering av aktuell skatt hanfoérlig till tidigare
perioder.

Uppskjuten skatt beréknas enligt balansrakningsmetoden med
utgangspunkt i temporara skillnader mellan redovisade och skatte-
méssiga varden pa tillgéngar och skulder. Temporéra skillnader
beaktas inte i koncernmassig goodwill. Vidare beaktas inte heller
temporara skillnader hanférliga till andelar i dotter- och intressebo-
lag som inte forvantas bli aterforda inom 6verskadlig framtid. Varde-
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ringen av uppskjuten skatt baserar sig pa hur underliggande till-
gangar eller skulder forvantas bli realiserade eller reglerade.
Uppskjuten skatt beréknas med tillampning av de skattesatser och
skatteregler som ar beslutade eller i praktiken beslutade per balans-
dagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporéara
skillnader redovisas endast i den man det ar sannolikt att dessa
kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna skattefordringar
reduceras nar det inte Iangre beddms sannolikt att de kan utnyttjas.

Resultat per aktie

Resultat per aktie fore utspadning berdknas genom att nettoresultat
hanforlig till moderbolagets aktiedgare divideras med viktat genom-
snittligt antal utestdende aktier under aret.

Resultat per aktie efter utspadning berdknas genom att netto-
resultat hanforlig till moderbolagets aktiedgare divideras, i tillampliga
fall justerat, med summan av det viktade genomsnittliga antalet
stamaktier och potentiella stamaktier som kan ge upphov till
utspadningseffekt. Koncernen har dock inte potentiella stamaktier
som kan ge upphov till utspadningseffekt vare sig 2017, 2018 eller
2019.

Finansiella instrument

Koncernen har tillampat IFRS 9 med retroaktiv verkan, men har valt
att inte rakna om jamforelsetalen for rakenskapsaret 2017. Detta
innebdr att de lamnade jamforelsetalen f6r 2017 har redovisats i
enlighet med de tidigare redovisningsprinciperna. | de fall princi-
perna skilier sig framgar det av nedan avsnitt.

Forsta redovisningstillfallet

En finansiell tillgang eller skuld tas upp i balansréakningen nar bola-
get blir part enligt instrumentets avtalsméssiga villkor. Kép och
forsaljning av finansiella tillgangar och skulder redovisas pa afférs-
dagen, det datum da koncernen forbinder sig att kdpa eller sélja till-
gangen.

Finansiella instrument redovisas vid forsta redovisningstillfallet till
verkligt vérde plus, for en tillgang eller finansiell skuld som inte redo-
visas till verkligt varde via resultatrakningen, transaktionskostnader
som &r direkt hanforliga till forvarv eller emission av finansiell tillgang
eller finansiell skuld, till exempel avgifter och provisioner. Transak-
tionskostnader for finansiella tillgangar och skulder som redovisas
till verkligt varde via resultatrékningen kostnadsfors i resultatrak-
ningen.

Finansiella tillgangar — Klassificering och vardering enligt IFRS 9
som tillampas from den 1 januari 2018

Koncernen Klassificerar och varderar sina finansiella tillgangar i
kategorierna upplupet anskaffningsvarde samt verkligt varde via
resultatrékningen. Klassificeringen av investeringar i skuld-
instrument beror pa koncernens affarsmodell for hantering av finan-
siella tillgéngar och de avtalsenliga villkoren for tillgdngarnas kassa-
fioden.

Finansiella tillgangar varderade till upplupet anskaffningsvarde
Tillgangar som innehas med syftet att inkassera avtalsenliga kassa-
fléden och dar dessa kassafldden endast utgor kapitalbelopp och
ranta varderas till upplupet anskaffningsvarde. Det redovisade
vérdet av dessa tillgangar justeras med eventuella forvantade
kreditforluster som redovisats (se Nedskrivning av finansiella
tillgdngar nedan). Koncernens finansiella tillgéngar som varderas till
upplupet anskaffningsvarde utgoérs av kundfordringar, dvriga ford-
ringar, upplupna intékter samt likvida medel.

Historisk finansiell information

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via
resultatrékningen

Tillgangar som inte uppfyller kraven for att redovisas till upplupet
anskaffningsvarde véarderas till verkligt varde via resultatrakningen.
En vinst eller forlust for ett skuldinstrument som redovisas till verkligt
vérde via resultatrakningen och som inte ingér i ett sékrings-
forhallande redovisas netto i resultatrakningen i den period vinsten
eller férlusten uppkommer. Eventuella innehav i derivat i form av
valutaterminer som inte uppfyller kriterierna fér sdkringsredovisning
hamnar i denna kategori. Koncernen har inga derivatinstrument
som klassificeras i denna kategori per 2019-12-31 eller per
2018-12-31. Redovisningsprinciper for derivatinstrument som
sakringsredovisas beskrivs under avsnittet "Valutaderivat och
sékringsredovisning” nedan.

Finansiella tillgangar — Klassificering och vérdering enligt IAS 39
som tillampas for rakenskapséret 2017

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgangar som inte
ar derivat, som har faststallda eller faststéllbara betalningar och
som inte ar noterade péa en aktiv marknad. De ingér i omsattnings-
tillgangar med undantag for poster med forfallodag mer an

12 manader efter rapportperiodens slut, vilka klassificeras som
anlaggningstillgangar. Koncernens "lanefordringar och kund-
fordringar” utgérs av kundfordringar, 6vriga fordringar, upplupna
intékter samt likvida medel.

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via
resultatrékningen

Finansiella tillgangar varderade till verkligt vérde via resultat-
rakningen redovisas efter anskaffningstidpunkten till verkligt varde.
Vinster och forluster till foljd av férandringar i verkligt varde redovi-
sas i rapport dver totalresultat som dvriga int&kter och kostnader.
Eventuella innehav i derivat i form av valutaterminer och ranteswap-
par som inte uppfyller kriterierna fér sékringsredovisning hamnar i
denna kategori. Koncernen har inga derivatinstrument som klassifi-
ceras i denna kategori per 2017-12-31. Redovisningsprinciper for
derivatinstrument som sakringsredovisas beskrivs under avsnittet
"Valutaderivat och sékringsredovisning” nedan.

Finansiella skulder — Klassificering och vérdering

Koncernen klassificerar och vérderar sina finansiella skulder i kate-
gorin upplupet anskaffningsvarde samt verkligt varde via resultat-
rakningen.

Finansiella skulder vérderade till verkligt vérde via
resultatrdkningen

Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatrakningen
ar finansiella skulder som innehas fér handel. Finansiella skulder
varderade till verkligt véarde via resultatrékningen redovisas aven i
efterféljande perioder till verkligt varde och vardeférandringen redo-
visas i resultatrdkningen. Eventuella innehav i derivat i form av valu-
taterminer som inte uppfyller kriterierna for sakringsredovisning
hamnar i denna kategori. Koncernen har inga derivatinstrument
som klassificeras i denna kategori per 2019-12-31, 2018-12-31
eller 2017-12-31. Redovisningsprinciper for derivatinstrument som
sakringsredovisas beskrivs under avsnittet "Valutaderivat och
sékringsredovisning” nedan.

Finansiella skulder vérderade till upplupet anskaffningsvérde
Koncernens dvriga finansiella skulder vérderas efter det forsta redo-
visningstillfallet till upplupet anskaffningsvarde med tillampning av
effektiviantemetoden. Finansiella skulder bestar av kortfristiga skul-
der till kreditinstitut, factoringkredit, skulder till koncernforetag, skul-
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der till intresseforetag, leverantdrsskulder samt del av posten dvriga
kortfristiga skulder.

Bortbokning av finansiella tillgdngar och finansiella skulder
Finansiella tillgangar tas bort fran balansrékningen néar ratten att
erhélla kassafldden fran instrumentet har I6pt ut eller Gverforts och
koncernen har éverfort i stort sett alla risker och formaner som ar
forknippade med aganderatten.

Finansiella skulder tas bort fran balansrakningen nér forpliktel-
sen i avtalet har fullgjorts eller pa annat satt utslackts. Da villkoren
for en finansiell skuld omférhandlas, och inte bokas bort frén
balansrakningen, redovisas en vinst eller férlust i resultatrakningen.
Vinsten eller férlusten berdknas som skillnaden mellan de ursprung-
liga avtalsenliga kassaflddena och de modifierade kassaflddena
diskonterade till den ursprungliga effektiva rantan.

Nedskrivning av finansiella tillgangar enligt IFRS 9 som
tilldampas from den 1 januari 2018

Tillgdngar som redovisas till upplupet anskaffningsvarde
Koncernen beddmer de framtida férvantade kreditforluster som &r
kopplade till tilgangar redovisade till upplupet anskaffningsvarde.
Koncernen redovisar en kreditforlustreserv for sadana forvantade
kreditforluster vid varje rapporteringsdatum. For kundfordringar
tillampar koncernen den férenklade ansatsen for kreditreservering,
det vill s&ga, reserven kommer att motsvara den férvantade forlus-
ten 6ver hela kundfordrings livslangd. Foér att méata de férvantade
kreditforlusterna har kundfordringar grupperats baserat pa forde-
lade kreditriskegenskaper och forfallna dagar. Koncernen anvander
sig utav framatblickande variabler for forvantade kreditforluster.
Forvantade kreditférluster redovisas i koncernens resultatrakning i
posten Ovriga externa kostnader.

Nedskrivning av finansiella tillgangar enligt IAS 39 for
jamfoérelseperioden innan den 1 januari 2018

Lanefordringar och kundfordringar

Koncernen beddmer vid varje rapportperiods slut om det finns
objektiva bevis for att nedskrivningsbehov foreligger for en finansiell
tillgang eller en grupp av finansiella tilgangar. En finansiell tillgang
eller grupp av finansiella tillgngar har ett nedskrivningsbehov och
skrivs ned endast om det finns objektiva bevis for ett nedskrivnings-
behov till f6ljid av att en eller flera handelser intraffat efter det att till-
gangen redovisats forsta gangen (en "forlusthandelse”) och att
denna handelse (eller handelser) har en inverkan pa de uppskattade
framtida kassaflédena for den finansiella tillgangen eller grupp av
finansiella tillgangar som kan uppskattas pa ett tillforlitigt satt.

Objektiva bevis for att nedskrivningsbehov foreligger innefattar
bland annat indikationer pa att en géldenar eller grupp av gélde-
narer har betydande finansiella svarigheter, att betalningar av rantor
eller kapitalbelopp har uteblivit eller &r férsenade, att det ar sannolikt
att géldenaren eller gruppen av galdenérerna kommer att ga i
konkurs eller annan finansiell rekonstruktion, eller att det finns
observerbara uppgifter som tyder pa att det finns en métbar
minskning av uppskattade framtida kassafloden sasom forand-
ringar i forfallna skulder eller andra ekonomiska forutsattningar som
korrelerar med kreditforluster.

For kategorin lanefordringar och kundfordringar beréknas
nedskrivningen som skillnaden mellan tilgangens redovisade vérde
och nuvardet av uppskattade framtida kassafldden (exklusive fram-
tida kreditforluster som inte har intréffat), diskonterade till den finan-
siella tillgadngens ursprungliga effektiva ranta. Tillgdngens redovi-
sade varde skrivs ned och nedskrivningsbeloppet redovisas i
koncernens rapport éver totalresultat i posten Ovriga externa
kostnader.

Om nedskrivningsbehovet minskar i en efterféljande period och
minskningen objektivt kan hanforas till en hdndelse som intréffade
efter att nedskrivningen redovisades (som exempelvis en forbattring
av géldenarens kreditvardighet), redovisas aterféringen av den

F-18 Inbjudan till férvarv av aktier i Nordic Paper Holding AB (publ)

tidigare redovisade nedskrivningen i koncernens rapport dver total-
resultat.

Kundfordringar

Kundfordringar &r belopp hanforliga till kunder avseende salda varor
i I6pande verksamheten. Kundfordringar klassificeras som omsatt-
ningstillgangar. Kundfordringar redovisas initialt till transaktions-
priset. Koncernen innehar kundfordringarna i syfte att insamla
avtalsenliga kassafldden. Kundfordringar vérderas déarmed vid
efterféljande redovisningstidpunkter till upplupet anskaffningsvarde
med tillampning av effektivrdntemetoden. Koncernens redovis-
ningsprinciper for nedskrivningar och berékning av férvantade
kreditforluster beskrivs i not 3.

Det redovisade vardet av kundfordringarna inkluderar fordringar
som omfattas av factoringavtal. Genom avtalet har koncernen &ver-
fort fordringar till ett factoringforetag i utbyte mot kontanter, och
fordringarna kan darfor inte séljas eller pantséattas. Koncernen har
dock behallit kreditrisken och risken fér sen betalning. Koncernen
fortsatter darfor att redovisa de Gverforda tillgdngarna i sin helhet i
balansrakningen. Det belopp som erhallits genom factoringavtalet
redovisas som kortfristig upplaning mot sakerhet.

Leverantdrsskulder

Leverantdrsskulder ar forpliktelser att betala for varor eller tjianster
som har férvarvats i den I6pande verksamheten fran leverantérer.
Beloppen &r osékrade och betalas oftast inom 30 dagar. Leveran-
térsskulder klassificeras som Kortfristiga skulder om de forfaller
inom ett ar eller tidigare (eller under normal verksamhetscykel om
denna &r langre). Om inte, tas de upp som langfristiga skulder.
Skulderna redovisas inledningsvis till verkligt varde och darefter till
upplupet anskaffningsvarde med tillAmpning av effektivrante-
metoden.

Upplaning
Upplaning redovisas inledningsvis till verkligt véarde, netto efter
transaktionskostnader. Upplaning redovisas dérefter till upplupet
anskaffningsvérde och eventuell skillnad mellan erhéllet belopp
(netto efter transaktionskostnader) och aterbetalningsbeloppet
redovisas i resultatréakningen fordelat Gver laneperioden, med
tillampning av effektivrantemetoden.

Uppléning klassificeras som kortfristiga skulder om inte koncer-
nen har en ovillkorlig ratt att skjuta upp betalning av skulden i
atminstone 12 manader efter rapportperiodens slut.

Valutaderivat och sakringsredovisning

Derivat redovisas i balansrakningen pé affarsdagen och varderas till
verkligt varde, bade initialt och vid efterfoliande omvardering i slutet
av varje rapportperiod. Metoden for att redovisa den vinst eller
forlust som uppkommer vid omvarderingen beror pa om derivatet
identifierats som sakringsinstrument, och, om sé ar fallet, karak-
téren hos den post som sékrats.

Koncernen identifierar vissa derivat som sékring av viss risk
hanforlig till kassaflodet mycket sannolik prognostiserad transaktion
(kassaflodessékring). Da transaktionen ingés, dokumenterar
koncernen forhallandet mellan sékringsinstrumentet och den
sékrade posten, liksom &ven koncernens mal for riskhanteringen
och riskhanteringsstrategin avseende sakringen. Koncernen doku-
menterar ocksa sin beddmning, bade nér sékringen ingés och fort-
|6pande, av huruvida de derivatinstrument som anvands i sékrings-
transaktioner har varit och kommer att fortsétta vara effektiva nar
det géller att motverka férandringar i kassafldden som &r hanférliga
till de sakrade posterna.

Upplysning om verkligt varde for olika derivatinstrument som
anvands for sékringssyften aterfinns i not 4. Férandringar i sakrings-
reserven i eget kapital framgar av not 4. Hela det verkliga vardet pa
ett derivat som utgdr sakringsinstrument klassificeras som anlagg-
ningstillgang eller langfristig skuld nar den sékrade postens ater-
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staende 16ptid &r langre &n 12 manader, och som omséttnings-
tillgang eller kortfristig skuld nér den sékrade postens aterstaende
|6ptid understiger 12 manader. Samtliga derivatinstrument klassi-
ficeras som omsattningstillgéng respektive kortfristig skuld per
2019-12-31, 2018-12-31 och 2017-12-31 dé de sékrade transak-
tionerna forvéantas intraffa inom 12 manader.

Transaktionsexponering — Kassaflddessékring

Valutaexponering avseende framtida kontrakterade och prognosti-
serade fléden sakras genom valutaterminer. Valutaterminen som
skyddar det prognostiserade flddet redovisas i balansrakningen till
verkligt varde. Den effektiva delen av férandringar i terminens verk-
liga varde redovisas i 6vrigt totalresultat och ackumuleras i eget
kapital s lange sakringen ar effektiv. Ineffektiv del av vardeférand-
ringen redovisas omgéende i resultatrakningen inom Ovriga rérelse-
intékter (vinst) respektive Ovriga rérelsekostnader (frlust). Saknas
effektivitet i sdkringen eller om den sékrade prognostiserade trans-
aktionen inte langre férvantas intraffa redovisas ackumulerade
vinster eller forluster omedelbart i arets resultat. Det belopp som
redovisats i eget kapital via dvrigt totalresultat aterfors till arets resul-
tat i samma period som den sékrade posten paverkar arets resultat
och redovisas i posten Ovriga rérelseintakter eller Ovriga rorelse-
kostnader. Nér ett s&kringsinstrument forfaller, saljs, avvecklas eller
|6ses in, eller féretaget bryter identifieringen av sékringsrelationen
innan den sakrade transaktionen intraffat och den prognostiserade
transaktionen fortfarande forvantas intréffa, kvarstar den redovisade
ackumulerade vinsten eller forlusten i skringsreserven i eget kapital
och redovisas pa motsvarande satt som ovan nér transaktionen
intréffar.

Ineffektivitet i sékringsredovisningen

Effektiviteten pa en sakring utvarderas nar sékringsforhallandet
ingés. Den sakrade posten och sakringsinstrumentet utvarderas
|6pande for att sakerstélla att forhallandet uppfyller kraven. Nar
koncernen sakrar forsaljning av utlandsk valuta ingas sakringsfor-
hallanden dér kritiska villkor i sakringsinstrumentet exakt matchar
villkoren for den sékrade posten. P& detta satt har en kvalitativ
utvardering av forhallandets effektivitet gjorts. Vid sakring av forsalj-
ning av utlédndsk valuta kan ineffektivitet uppsta om tidpunkten for
den prognostiserade transaktionen &ndras jamfoért med vad som
initialt uppskattades. Ingen ineffektivitet har redovisats i resultat-
rakningen, varken 2019, 2018 eller 2017.

Materiella anldggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar redovisas i koncernen till anskaff-
ningsvarde efter avdrag fér ackumulerade avskrivningar och even-
tuella nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingdr inkdpspriset samt
utgifter direkt hanforbara till tillgdngen for att bringa den pé plats
och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen.
Det redovisade vardet for en tillgang tas bort fran balansrak-
ningen vid utrangering eller avyttring eller nér inga framtida ekono-
miska fordelar vantas fran anvandning eller utrangering/avyttring av
tillgéngen. Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring eller
utrangering av en tillgéng utgdrs av skillnaden mellan férsaljinings-
priset och tillgangens redovisade vérde med avdrag for direkta
forsaliningskostnader. Vinst och férlust redovisas som &vrig
rorelseintakt/-kostnad.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter 1aggs till anskaffningsvardet endast om det ar
sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som ar férknippade
med tillgdngen kommer att komma koncernen till del och anskaff-
ningsvéardet kan beréknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkom-
mande utgifter redovisas som kostnad i den period de uppkommer.
Reparationer kostnadsfors 16pande.

Historisk finansiell information

Avskrivningsprinciper
Avskrivning sker linjért 6ver tillgangens berdknade nyttjiandeperiod.

De beraknade nyttjandeperioderna ar:

- Byggnader 20-50 ar
— Markanlaggningar 20 ar

— Maskiner och andra tekniska anlaggningar 5-20 ar
— Inventarier, verktyg och installationer 5-10 ar

Anvéanda avskrivningsmetoder, restvarden och nyttjandeperioder
omprovas arligen.

Immateriella tillgangar

Goodwill

Avser skillnaden mellan anskaffningsvardet for rorelseférvarv och
det verkliga vardet for forvéarvade tillgangar, dvertagna skulder och
eventualforpliktelser. Goodwill varderas till anskaffningsvarde minus
eventuella ackumulerade nedskrivningar och fordelas till kassage-
nererande enheter samt prévas minst arligen for nedskrivningsbe-
hov eller vid indikation av behov av nedskrivning.

Ovriga immateriella tillgéngar

Ovriga immateriella tillgngar som férvarvats av koncernen utgérs
av programvaror och redovisas till anskaffningsvarde minus even-
tuella ackumulerade avskrivhingar och eventuella ackumulerade
nedskrivningar.

Avskrivningsprinciper

Avskrivningar redovisas i &rets resultat linjart dver immateriella till-
géngars beraknade nyttjandeperioder, savida inte sddana nyttjan-
deperioder ar obestdmbara. Goodwill och andra immateriella till-
gangar med en obestambar nyttjandeperiod eller som annu inte &r
fardiga att anvéndas provas for nedskrivningsbehov arligen och
dessutom sé snart indikationer uppkommer som tyder pa att till-
gangen ifraga har minskat i varde. Immateriella tilgadngar med
bestambara nyttjandeperioder skrivs av fran den tidpunkt da de ar
tillgangliga fér anvandning.

De beraknade nyttjiandeperioderna &r:
— Programvara 5 éar

Nyttjandeperioderna omprovas arligen.

Nedskrivningsprévning

Ett antal vasentliga antaganden och beddmningar méste goras vid
nedskrivningsprovning av goodwill fér att kunna berékna kassa-
genererande enhetens nyttjandevarde. Dessa antaganden och
beddmningar hanfor sig till forvantade framtida diskonterade
kassafldden. Prognoser for framtida kassafloden baseras pa basta
mojliga beddmningar av framtida intékter och rorelsekostnader,
grundade pa historisk utveckling, allmanna marknadsforutsétt-
ningar, utveckling och prognoser fér branschen samt annan till-
ganglig information. Antagandena framtas av féretagsledningen
och granskas av styrelsen. For mer information om nedskrivnings-
prévningen av goodwill se not 17.

Tillgéngar som skrivs av beddms med avseende péa vardened-
gang narhelst héndelser eller férandringar i férhallanden indikerar
att det redovisade vérdet kanske inte ar atervinningsbart. En
nedskrivning goérs med det belopp varmed tillgangens redovisade
varde dverstiger dess tervinningsvarde. Atervinningsvardet ar det
hogre av tillgéngens verkliga varde minskat med forsaljningskostna-
der och dess nyttjandevarde. Vid beddmning av nedskrivnings-
behov grupperas tillgangar pa de lagsta nivaer dar det finns i allt
vasentligt oberoende kassafléden (kassagenererande enheter).
For tillgangar (andra an goodwill) som tidigare har skrivits ner gors
per varje balansdag en prévning av om aterfoéring bor goras.
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Leasing

Redovisningsprincip fran och med den 1 januari 2019
Koncernens leasingavtal bestar till storsta del av personbilar och
arbetsfordon. Leasingavtalen skrivs normalt fér fasta perioder om
3 till 6 &r men mojligheter till forlangning kan finnas, vilket beskrivs
nedan. Villkoren férhandlas separat for varje avtal och innehaller ett
antal olika avtalsvillkor.

Avtal kan innehéalla bade leasing- och icke-leasingkomponenter.
Koncernen férdelar ersattningen i avtalet till leasing- och icke-
leasingkomponenter baserat pa deras relativa fristdende priser. Fér
leasingavgifter av fastigheter for vilka koncernen ar hyresgast har
man dock valt att inte separera leasing- och icke-leasingkompo-
nenter och istéllet redovisar dessa som en enda leasingkomponent.

Leasingavtalen redovisas som nyttjanderattstillgadng och en
motsvarande skuld redovisas den dagen som den leasade till-
gangen finns tillgénglig for anvandning av koncernen. Varje leasing-
betalning férdelas mellan amortering av skulden och finansiell kost-
nad (ranta). Den finansiella kostnaden ska férdelas éver leasingperi-
oden sa att varje redovisningsperiod belastas med ett belopp som
motsvarar en fast rantesats for den under respektive period redovi-
sade skulden. Nyttjanderattstillgangar skrivs av linjart éver det
kortare av tillgangens nyttjiandeperiod och leasingavtalets langd.

Tillgangar och skulder som uppkommer fran leasingavtal redovi-
sas initialt till nuvarde. | leasingskulderna inkluderas nuvéardet av fast
avgifter och/eller variabla leasingavgifter som beror pa ett index eller
en ranta. Leasingbetalningarna diskonteras med den genomsnitt-
liga marginella lanerantan.

Nyttjanderattstillgangar varderas till anskaffningsvérde och inklu-
derar den initiala varderingen av leasingskulden och betalningar
gjorda vid eller innan den tidpunkt da den leasade tillgangen gjorts
tillganglig. Koncernen redovisar en nyttjianderattstillgang i balans-
rakningen samt en leasingskuld till nuvéardet av framtida leasing-
betalningar. | kassaflédet redovisas den huvudsakliga betalningen
hanforlig till leasingavtal inom finansieringsverksamhet som amorte-
ring av leasingskulden. Rantedelen redovisas i den I6pande verk-
samheten och inkluderas i posten betald ranta.

For leasingavtal dar den underliggande tillgangen har lagt varde
och korttidsavtal med en leasingtid pa 12 manader eller mindre
tillampas det praktiska undantaget i IFRS 16 vilket innebar att
leasingavgiften redovisas som en kostnad linjart éver leasingperio-
den i resultatrakningen och ingen nyttjanderéttstillgang eller leasing-
skuld redovisas i balansrékningen.

Optioner att férlanga och sdga upp avtal

Optioner att forlanga eller séga upp avtal inkluderas i tillgangen och
skulden da det beddmts vara sannolikt att de kommer att utnyttjas.
Majoriteten av férlangningsoptionerna som avser leasing av
kontorslokaler och fordon har inte rdknats med i leasingskulden
eftersom koncernen kan ersatta tilgangarna utan vasentliga kost-
nader eller avbrott i verksamheten.

Leasingperioden omprévas om en option utnyttjas (eller inte
utnyttjas) eller om koncernen blir tvungen att utnyttja optionen (eller
inte utnyttja den). Beddmningen om det &r rimligt sékert omprévas
endast om det uppstar nagon vasentlig héandelse eller férandring i
omsténdigheter som paverkar denna bedémning och férandringen
ar inom leasetagarens kontroll.

Redovisningsprincip fére den 1 januari 2019
Koncernen var enbart leasetagare och samtliga leasingavtal klassifi-
cerades som operationella.

Leasing dar en vasentlig del av riskerna och férdelarna med
agande behélls av leasegivaren klassificeras som operationell
leasing (lokaler, kontorsmaterial och bilar). Betalningar under
leasingtiden (efter avdrag for eventuella incitament fran lease-
givaren) har kostnadsforts i resultatrakningen linjart dver leasing-
perioden.
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Varulager

Varulagret varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och netto-
forsaljningsvéardet. Anskaffningsvérdet beraknas enligt den sa
kallade forst-in férst-ut-principen och inkluderar utgifter som
uppkommit vid forvarvet av lagertillgdngarna och transport av dem
till deras nuvarande plats och skick. For tillverkade varor och
pagaende arbete inkluderar anskaffningsvardet en rimlig andel av
indirekta kostnader baserad pa en normal kapacitet.

Nedskrivningsprévning

Varulagrets vardering till anskaffningsvéarde f6ljs upp regelbundet
och lagrets inkuransbehov beddms utifran relevans, anvandbarhet
och alder.

Likvida medel
Koncernens likvida medel utgérs av tillgodohavanden i kassa/bank.

Ersattningar till anstéllda

Kortfristiga erséattningar

Kortfristiga ersattningar till anstéllda beréknas utan diskontering och
redovisas som kostnad nér de relaterade tjansterna erhalls. En kort-
fristig ersattning avser bl.a. arbetstidsférkortning eller semesterer-
sattning och beddms regleras inom narmaste 12 manaders period.

Pensioner

Koncernen har bade avgiftsbestamda och formansbestamda
pensionsplaner. En avgiftsbestdmd pensionsplan &ar en pensions-
plan enligt vilken koncernen betalar fasta avgifter till en separat
juridisk enhet. Koncernen har inte nagra réttsliga eller informella
forpliktelser att betala ytterligare avgifter om denna juridiska enhet
inte har tillrackliga tillgangar for att betala alla ersattningar till
anstéllda som hanger samman med de anstélldas tjanstgdring
under innevarande eller tidigare perioder. Koncernen har darmed
ingen ytterligare risk. For koncernens forpliktelser avseende avgifter
till avgiftsbestamda planer redovisas som en kostnad i arets resultat
i den takt de intjanas genom att de anstéllda utfort tjanster at
koncernen under en period.

En andel av pensionsplanerna i Sverige finansieras genom
forsakringspremier till Alecta. Detta arrangemang utgor en forméans-
bestamd plan som omfattar flera arbetsgivare. Alecta kan i nulaget
inte tillhandahalla den information som kréavs for att redovisa planen
som en férmansbestamd plan. Som en konsekvens redovisas
darmed denna plan som avgiftsbestdmda planer i enlighet med
UFR 10.

Koncernens nettoforpliktelse avseende formansbestamda
planer beréknas separat for varje plan genom en uppskattning av
den framtida ersattning som de anstéllda intjanat genom sin anstall-
ning i bade innevarande och tidigare perioder; denna erséattning
diskonteras till ett nuvarde. Diskonteringsrantan &r rantan pa
balansdagen pa en forstklassig foretagsobligation med en 16ptid
som motsvarar koncernens pensionsforpliktelser. Nar det inte finns
en aktiv marknad for sddana foretagsobligationer anvands istéllet
marknadsréantan pa statsobligationer med en motsvarande l0ptid.
For svenska planer anvands rantan pa bostadsobligationer. Berak-
ningen utfors av en kvalificerad aktuarie med anvéndande av den sé
kallade Projected Unit Credit Method.

Néar det verkliga utfallet avviker fran det tidigare gjorda antagan-
det i berékningen, eller genom att antagandena &ndras uppstéar sa
kallade aktuariella vinster och forluster som redovisas som intékt
eller kostnad i dvrigt totalresultat. Omvéarderingar som redovisas i
Ovrigt totalresultat omklassificeras inte till resultatet. Omvardering-
arna utgors, utdver aktuariella vinster och férluster, av skillnaden
mellan verklig och berdknad avkastning pa eventuella pensions-
tillgangar.

| &rets resultat redovisas de poster hanforliga till intjaningen av
formansbestamda pensioner samt vinster och forluster som
uppkommer vid reglering av en pensionsskuld samt det finansiella
nettot avseende den forménsbestamda planen.
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Ersattningar vid uppséagning

En kostnad for ersattningar i samband med uppsagningar av
personal redovisas endast om féretaget ar bevisligen férpliktigat,
utan realistisk mojlighet till tillbakadragande, av en formell detaljerad
plan att avsluta en anstalining fére den normala tidpunkten. Nar
ersattningar Idmnas som ett erbjudande for att uppmuntra frivillig
avgang, redovisas en kostnad om det &r sannolikt att erbjudandet
kommer att accepteras och antalet anstéllda som kommer att
acceptera erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.

Eget kapital

Eget kapital i koncernen bestéar av aktiekapital, reserver (inklude-
rande omrakningsdifferenser vid omrékning av utléndska verksam-
heter samt forandring i verkligt véarde pa kassaflodessékringar) samt
balanserade vinstmedel inklusive arets resultat.

1 2019 ars rakenskaper for koncernen har lamnat koncernbidrag
till moderbolagets agare redovisats i eget kapital som en transak-
tion med &garna. Den jamférande informationen fér 2018 har
andrats pa& motsvarande sétt eftersom ldmnade koncernbidrag
2018 redovisats dver resultatrékningen. Bakgrunden ar att
koncernbidrag enligt IFRS ses som en transaktion med dgarna som
ska redovisas i eget kapital.

Utdelningar

Eventuell utdelning till moderbolagets aktiedgare redovisas som
skuld i koncernens finansiella rapporter i den period da utdelningen
godkénns.

Avséttningar

En avsattning skiljer sig fran andra skulder genom att det rader
ovisshet om betalningstidpunkt eller beloppets storlek for att reglera
avséattningen. En avsattning redovisas i balansrakningen nér det
finns en befintlig legal eller informell férpliktelse som en félid av en
intraffad handelse, och det &r troligt att ett utflode av ekonomiska
resurser kommer att krévas for att reglera forpliktelsen samt en
tilliférlitlig uppskattning av beloppet kan géras. Avséattningar gors
med det belopp som ar den basta uppskattningen av det som
krévs for att reglera den befintliga forpliktelsen pa balansdagen. Dar
effekten av nér i tiden betalning sker &r vasentlig, beréknas avsatt-
ningar genom diskontering av det férvantade framtida kassaflddet.

Eventualférpliktelser

En eventualfrpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt tagande
som harror fran intraffade handelser och vars forekomst bekréaftas
endast av en eller flera osdkra framtida handelser eller nar det finns
ett dtagande som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa
grund av det inte ar troligt att ett utfléde av resurser kommer att
krévas.

Not 3 Beddbmningar och uppskattningar

Att uppréatta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kréver
att féretagsledningen goér beddémningar och uppskattningar som
paverkar tilampningen av redovisningsprinciperna och de redovi-
sade beloppen av tillgangar, skulder, intékter och kostnader. Verk-
liga utfallet kan avvika fran dessa uppskattningar.

Uppskattningarna och beddémningarna ses &ver regelbundet.
Andringar av uppskattningar redovisas i den period dndringen gérs
om andringen endast paverkat denna period, eller i den period
andringen gors och framtida perioder om &ndringen paverkar bade
aktuell period och framtida perioder.

Prévning av nedskrivningsbehov fér goodwill

Koncernen undersoker varje ar om nagot nedskrivningsbehov
foreligger for goodwill, i enlighet med den redovisningsprincip som
beskrivs i not 2. Atervinningsvérdet for den kassagenererande
enheten har faststéllts genom berakning av nyttjandevérde. For
dessa berakningar méste vissa uppskattningar goras (se not 17).

Historisk finansiell information

Not4 Finansiella risker

Koncernen utsétts genom sin verksamhet fér en mangd olika finan-
siella risker relaterade till kundfordringar, leverantérsskulder, lan och
derivatinstrument: marknadsrisk (omfattande framst rénterisk och
valutarisk), kredlitrisk, likviditetsrisk och refinansieringsrisk. Koncer-
nen efterstravar att minimera potentiella ogynnsamma effekter pa
koncernens finansiella resultat. Malsattningen med koncernens
finansverksamhet &r att s&kerstélla att koncernen kan fullgéra sina
betalningsataganden, hantera finansiella risker, sakerstalla tillgang
till finansiering, och optimera koncernens finansnetto.

Finans- och riskhanteringen skdts av ekonomiavdelningen enligt
principer som godkants av styrelsen, for att tillvarata stordriftsférde-
lar och synergieffekter samt for att minimera hanteringsrisker.
Ekonomiavdelningen svarar for koncernens lanefinansiering, valuta-
och ranteriskhantering samt fungerar som internbank fr koncern-
bolagens finansiella transaktioner.

Ekonomiavdelningen identifierar, utvarderar och sékrar finan-
siella risker. Styrelsen uppréttar skriftliga principer saval for den
overgripande riskhanteringen som for specifika omrade, sdsom
valuta- och kreditrisker samt anvandning av derivatinstrument.
Koncernen anvander derivatinstrument for att sékra viss riskexpo-
nering. Nér alla kriterier for sdkringsredovisning &r uppfyllda tillam-
pas sakringsredovisning for att eliminera effekten av de olikheter
som, i redovisningen, finns mellan sékringsinstrumentet och den
sakrade posten.

Derivatinstrument
Koncernen har féljande derivatinstrument redovisade i féljande
poster i balansrakningen:

Kortfristiga skulder 2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31
Valutaterminskontrakt —
kassaflédessékringar 6 504 11579 15337
Kortfristiga fordringar
Valutaterminskontrakt —
kassaflédessakringar 16 654 8533 7 403
Summa 10150 -3 046 -7934

Férandring i sdkringsreserven

Forandring i kassa-

flédesreserv
Balans 1 jan 2017 -6 491
Forandring i verkligt varde pa sakringsinstrument 389
Uppskjuten skatt -85
Balans per 31 dec 2017 -6188
Forandring i verkligt varde pa sékringsinstrument 8 606
Uppskjuten skatt -1893
Balans per 31 dec 2018 525
Forandring i verkligt varde pa sékringsinstrument 10984
Uppskjuten skatt -1936
Balans per 31 dec 2019 9573
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Sakringsredovisningens paverkan pa koncernens finansiella

stallning och resultat

Effekterna av sékringsredovisning av valutariskers paverkan pa

koncernens finansiella stallning och resultat visas nedan:

Derivatinstrument

- valutaterminer 2019 2018 2017

Redovisat belopp (kortfris-

tig skuld) 6504 11579 7 403

Nominellt varde, USD 6875 9000 19940

Nominellt varde, EUR 12 500 21300 13700

Nominellt varde, GBP 8295 2465 4110

Forfallodag 202001- 201901- 201801-
202012 201912 201812

Sakringskvot 1:1 1:1 11

Véardeforandring pa

sakringsinstrumentet

(valutaterminskontrakt) -6 504 -11579 -7 403

Vardeférandring av den

sakrade posten for att

avgora ineffektivitet 6 504 11579 7403

Vagda genomsnittet for

utestéende sakrings-

instrument USD (inklusive

terminspunkter) 9,06 8,06 8,41

Vagda genomsnittet for

utestéende sakrings-

instrument EUR (inklusive

terminspunkter) 10,41 10,09 9,91

Vagda genomsnittet for

utestéende sakrings-

instrument GBP (inklusive

terminspunkter) 11,81 11,21 11,17

Derivatinstrument

- valutaterminer 2019 2018 2017

Redovisat belopp

(kortfristig fordran) 16 654 8533 15337

Nominellt varde, USD 11875 9750 5000

Nominellt varde, EUR 64 375 53700 54150

Nominellt varde, GBP 3555 9385 5550

Forfallodag 202001- 201901- 201801-
202012 201912 201812

Sakringskvot 1:1 1:1 1:1

Vérdeférandring pa

sakringsinstrumentet

(valutaterminskontrakt) 16 654 8533 156337

Vardeférandring av den

sakrade posten for att

avgora ineffektivitet -16 654 -8 533 -156337

Vagda genomsnittet for

utestadende sakringsinstru-

ment USD (inklusive

terminspunkter) 9,45 8,89 7,98

Vagda genomsnittet for

utestdende sakringsinstru-

ment EUR (inklusive

terminspunkter) 10,63 10,37 9,61

\Vagda genomsnittet for

utestadende sakringsinstru-

ment GBP (inklusive

terminspunkter) 12,37 11,58 10,68
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Kreditrisk

Kreditrisk uppstar genom innehav i likvida medel, formanliga samt
kundkreditexponeringar, inklusive utestdende fordringar. Kreditrisk
ar risken att koncernens motpart i ett finansiellt instrument inte kan
fullgéra sin skyldighet och darigenom férorsaka koncernen en
finansiell férlust. Koncernen har inga vasentliga koncentrationer av
kreditrisker.

(i) Riskhantering

Kreditrisk hanteras pé koncernniva. Endast banker och kreditinstitut
som av oberoende varderingsinstitut fatt lagst kreditrating A+
accepteras. Motparter i derivatkontrakt och kassatransaktioner
begréansas till finansiella institutioner med hog kreditvardighet. Nar
det galler den finansiella kreditrisken har koncernen ingétt avtal
omfattade s.k. nettning med bankerna som begransar kreditexpo-
neringen i derivaten. Kreditkvaliteten for derivattillgangarna bedéms
genom hanvisning till extern kreditrating (S&P).

Derivatinstrument 2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31
AA- 100% 100% 100%

100% 100% 100%
Likvida medel 2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31
A+ 0% 0% 100%
AA- 100% 100% 0%

100% 100% 100%

Koncernen har faststallda riktlinjer for att sékra att férséljining av
produkter sker till kunder med lamplig kreditbakgrund varmed
kundens finansiella stalining, historiska erfarenheter samt andra
faktorer beaktas. For att minimera risken i exponering mot kunder
tillampas i storsta maojliga man kreditforsékringar av kunder. | de fall
det inte &r mgjligt att férsékra kunden eller handel med specifik
region, tillampas Letter of Credit (LC) eller forskottsbetalning.
Genomsnittlig kredittid for kundfordringar uppgér till ca 50 dagar.

(i) Sakerheter

Kunder kreditférsakras I6pande och endast en mindre del av kund-
fordringarna avser kunder som for tillfallet saknar kreditférsékring.
For de kundfordringar dér kreditférsakring saknas anvands i stor
utstrackning Letter of Credit (LC) for att sékra betalningen. De
kundfordringar som ar sékrade (genom kreditférsakring eller LC)
uppgar till ca 90% (2018: ca 90% 2017: 90%) av de totala kund-
fordringarna.

(iii) Nedskrivning av finansiella tillgangar

Koncernens kundfordringar ar inom tillampningsomradet fér model-
len for forvantade kreditforluster. Likvida medel &r &ven inom
tillampningsomradet for nedskrivningar enligt IFRS 9, den nedskriv-
ning som skulle komma ifrdga har dock beddmts vara ovasentlig.

Kundfordringar

Koncernen tillampar en férenklad metod fér berakning av férvan-
tade kreditforluster. Metoden innebéar att forvantade forluster under
hela fordrans 16ptid anvands som utgangspunkt for kundfordringar.
| berdkningen ingér dven Fordran pé factoringféretag, redovisad
under Ovriga fordringar.

For att berakna forvantade kreditforluster har kundfordringar
grupperats baserat péa kreditriskkaraktaristika och antal dagars
drojsmal. De forvantade kreditforlustnivaerna baserar sig pa
kundernas betalningshistorik for en period 24 manader fore
31 december 2019 respektive 1 januari 2019 tillsammans med
forlusthistoriken f6r samma period. Historiska forluster justeras
sedan for att ta hansyn till nuvarande och framéatblickande informa-
tion om marknadsfaktorer som kan paverka kundernas maéjlighet
att betala fordran.
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Forandringen i forlustreserven under rékenskapsaret specificeras
nedan:

Kundfordringar

2019 2018 2017*
Per 1 januari 3580 1399 859
Okning av férlustreserven,
férandring redovisad i
resultatrakningen 3991 2327 580
Aterforing av tidigare gjorda
reserveringar 0 -146 -40
Per 31 december 7571 3580 1399

*Berakning av forvantade kreditforluster enligt IFRS 9 har tillampats fran och med den
1 januari 2018 medan reserv for osékra fordringar beraknats enligt IAS 39 for jamforelse-
perioden. Eftersom effekten av dvergéng till IFRS 9 gallande kreditforlustreserven inte var
vasentlig har inga justeringar gjorts av ingdngsbalansen.

Kundfordringar skrivs bort nér det inte finns ndgon rimlig férvantan
om aterbetalning. Indikatorer pa att det inte finns nagon rimlig
forvantan om aterbetalning inkluderar att processen for indrivning
misslyckats eller att galdenaren forsatts i konkurs. Kreditforluster pa
kundfordringar redovisas som kreditférluster — netto inom Ovriga
externa kostnader. ,&tervinningar av belopp som tidigare skrivits
bort redovisas mot samma rad i resultatrékningen.

Transaktionsexponering

Historisk finansiell information

Den reviderade versionen av IFRS 7 Finansiella instrument:
Upplysningar har tillampats for innevarande &r medan den tidigare
versionen av IFRS 7 har tillampats for jamforelseperioderna.
Upplysningarna nedan avser enbart jamforelseperioden (2017).

Per den 31 december 2017 var kundfordringar uppgéende till
75,5 miljoner SEK forfallna utan att nagot nedskrivningsbehov
anségs foreligga. De forfalina fordringarna avser ett antal kunder
vilka tidigare inte haft betalningssvéarigheter. Av dessa fordringar var
66 miljioner SEK gj forfallet mer an 30 dagar, 5,9 miljoner SEK gj
forfallit mer &n 60 dagar och 3,6 milioner SEK forfallet sedan mer an
60 dagar.

Marknadsrisk

(i) Valutarisk

Koncernen verkar internationellt och utséatts for valutarisker som
uppstar fran olika valutaexponeringar, framfor allt avseende ameri-
kanska dollar (USD), brittiska pund (GBP), euro (EUR) och norska
kronor (NOK). Valutarisk uppstar fran betalningsfloden i utlandsk
valuta, s& kallad transaktionsexponering och fran omrékning av
balansposter i utlandsk valuta vilka framférallt omfattar transak-
tioner i valutorna USD, EUR och GBP. Valutarisk uppstar &ven vid
omrékning av utldndska dotterféretags resultatrakningar och
balansrakningar till koncernens rapportvaluta som ar svenska
kronor (SEK), sa kallad omrakningsexponering, dar koncernen har
ett vasentligt norskt dotterbolag.

2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31

usb EUR GBP NOK usb EUR GBP usb EUR GBP
Kundfordringar 73636 229829 26 195 98779 297738 26 501 85613 128423 8860
Leverantdrsskulder 56173 52564 -224 —67 864 -57 509 -2 —77734 -83256 —67
Valutaterminer
Férsélining av utlandsk valuta
(kassaflodessékringar): utfldde (valuta ovan) 18750 76875 11850 19288 18750 75 000 11850 24940 67 850 9660
Forsélining av utlandsk valuta
(kassaflodessékringar): infléde (SEK) 174696 782520 144742 20 405 168206 770648 134476 207689 656055 105205

Instrument som koncernen anvéander
Valutaexponeringen i koncernen avser primért euro (EUR), brittiska
pundet (GBP) och amerikanska dollar (USD) och uppstar genom
framtida affarstransaktioner och nér redovisade tillgangar och
skulder uttrycks i en valuta som inte ar enhetens funktionella valuta.
Koncernen anvander valutaderivat for att sdkra del av nettoexpone-
ringen for valutarisker som uppstér i dotterbolagen. Enligt koncer-
nens finanspolicy skall nettoexponeringen i EUR, GBP och USD
sékras med valutaderivat och till foljande nivaer: for de narmast
kommande sex manadernas beraknade nettoexponering sékras
mellan 50% och 75% medan de darpa féljande sex manadernas
nettoexponering sakras till mellan 25 och 50%. Koncernen anvan-
der valutaterminer for att hantera sin exponering for valutakursrisk.
Koncernen &r, sdsom framgar av detta avsnitt, framst expone-
rad mot forandringar i kurserna USD/SEK, EUR/SEK och GBP/
SEK. Kurskansligheten ar framst hanforlig till finansiella instrument
denominerade i dessa valutor och paverkan pa poster i eget kapital
uppstar da valutaterminskontrakt ingar i kassaflodessékringar.

Paverkan pa resultatet efter skatt

2019 2018 2017
USD/SEK valutakurser — +/- 5%
(2018 +/- 5%, 2017 +/-5%) 10514 10518 12 347
EUR/SEK valutakurser — +/— 5%
(2018 +/- 5%, 2017 +/—5%) 45940 46818 37 041
GBP/SEK valutakurser — +/- 5%
(2018 +/- 5%, 2017 +/- 5%) 9164 8171 6715

Koncernens exponering for andra valutakursférandringar ar inte
vasentlig avseende transaktionsexponering.

Omrékningsexponering

Koncernen har &ven en omrakningsexponering som uppstéar vid
omrékningen av utldndska dotterbolags resultat och nettotillgangar
till SEK. Den stora omrakningsexponeringen &r gentemot norska
kronor (NOK), dar exponeringen pa balansdagen uppgar till

123 631 tusen SEK (2018-12-31: 96 367 tusen SEK och 2017-12-
31: 204 606 tusen SEK). Koncernen sakrar inte omrakningsexpo-
neringen. En férandring om 5% SEK gentemot NOK skulle ha en
paverkan pa eget kapital med cirka 5 843 tusen SEK (2018-12-31:
4 703 tusen SEK och 2017-12-31: 10 220 tusen SEK) och pa
resultat efter skatt med 4 241 tusen SEK (2018: 2 314 tusen SEK
och 2017: 3 454 tusen SEK).

Rénterisk

Réanterisk &r risken for att verkligt varde eller framtida kassafloéden
fran ett finansiellt instrument varierar pa grund av férandringar i
marknadsrantor. En betydande faktor som paverkar ranterisken ar
réantebindningstiden. Koncernen har enbart kortfristiga skulder i
form av factoringkredit som I16per med rérlig ranta och vars ranterisk
i kassafléde delvis neutraliseras av kassamedel med rorlig ranta.
Koncernens exponering for ranterisk har bedémts som ovéasentlig
och nagon kénslighetsanalys for ranterisk presenteras darmed inte.
Ranterisk uppstar i huvudsak genom langfristig upplaning.
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Likviditetsrisk

Koncernen sékerstaller genom en forsiktig likviditetshantering att
tillrackligt med kassamedel finns for att méta behovet i den [6pande
verksamheten. Samtidigt sékerstélls att koncernen har tillr&ckligt
med likvida medel sé att betalning av skulder kan ske nér dessa

forfaller.

Koncernledningen féljer rullande prognoser for koncernens

likvida medel baserade pa forvantade kassafloden.

Koncernen har checkrékningskredit som per 2019-12-31

uppgar till 200 000 tusen SEK (2018-12-31: 200 000 tusen SEK

och 2017-12-31: 200 000 tusen SEK) dér 0 tusen SEK

(2018-12-31: 65 430 tusen SEK och 2017-12-31: 0 tusen SEK)
anvants. Checkrakningskrediterna kan utnyttjas nér som helst och
kan avslutas av banken utan varsel.

Koncernen saknar ytterligare engagemang med bankliknande

l&n per 2019-12-31.

Loptidsanalys for finansiella skulder
Nedanstaende tabell analyserar koncernens finansiella skulder,
uppdelade efter den tid som pé balansdagen aterstar fram till den
avtalsenliga forfallodagen for: a) icke derivata finansiella skulder och
b) bruttoreglerade derivatinstrument (valutaterminskontrakt). De
belopp som ingar i tabellen &r instrumentens avtalsenliga odiskon-
terade kassafléden. Beloppen som forfaller inom 12 manader fran
balansdagen motsvaras av posternas redovisade véarde eftersom
diskonteringseffekten &r ovasentlig. Framtida kassafléden i utlandsk
valuta har beréknats med utgangspunkt fran den valutakurs som
géllde per balansdagen.

Avtalsenliga I6ptider Summa
for finansiella skulder per avtalsenliga
31 december 2019 <3 méan 3-12man 1-2ar 3-5ar >5ar kassafloden Redovisat varde
Finansiella skulder (exkl.derivat)
Skulder till kreditinstitut - - - - - - -
Factoringkredit 184 354 - - - - 184 354 184 354
Skulder till koncernforetag 41 000 - - - - 41 000 41 000
Skulder till intresseforetag 2505 - - - - 2505 2505
Leverantdrsskulder 262 263 - - - - 262 263 262 263
Leasingskulder 1542 4593 3945 2740 61 12882 12638
Ovriga skulder 4569 - - - - 4569 4569
Summa finansiella skulder 496 233 4593 3945 2740 61 507 572 507 328
Derivat
Bruttoredovisade valutaterminer-kassaflddessakringar
inflode (SEK) 330400 785 256 - - - 1115656 16 654
Totalt inflode 330400 785 256 - - - 1115656 16 654
utfléde (EUR) 234 756 547 764 - - . 782 520 -
utfléde (USD) 52 409 122287 - - - 174 696 6504
utflode (GBP) 43422 101 319 - - - 144 741 -
utflode (NOK) - 20405 - - - 20405 -
Totalt utflode 330 587 791775 - - - 1122362 6 504
Avtalsenliga I6ptider Summa
for finansiella skulder per avtalsenliga
31 december 2018 <3 méan 3-12mén 1-2ar 3-5ar >5ar kassafloden Redovisat varde
Finansiella skulder (exkl.derivat)
Skulder till kreditinstitut 65 430 - - - - 65 430 65 430
Factoringkredit 202 652 - - - - 202 652 202 652
Skulder till koncernforetag 106 409 - - - - 106 409 106 409
Skulder till intresseforetag 6323 - - - - 6323 6323
Leverantdrsskulder 282 335 - - - - 282335 282 335
Ovriga skulder - - - - - - -
Summa finansiella skulder 663 149 - - - - 663 149 663 149
Derivat
Bruttoredovisade valutaterminer-kassaflddessakringar
inflode (SEK) 314012 752 931 - - - 1066 942 8533
314012 752931 - - - 1066 942 8533
utflode (EUR) 231194 539 453 - - - 770647 -
utfléde (USD) 50 462 117 745 - - - 168 207 11578
utfiode (GBP) 40343 94133 - - - 134 476 -
Totalt utflode 321999 751 331 - - - 1073330 11578
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Avtalsenliga I6ptider Summa
for finansiella skulder per avtalsenliga
31 december 2017 <3man  3-12maéan 1-2ar 3-5ar >5ar kassafloden Redovisat varde
Finansiella skulder (exkl.derivat)
Skulder till kreditinstitut 32248 105 000 1056 000 315 000 - 5567 248 517973
Factoringkredit 186 423 - - - - 186 423 186 423
Skulder till koncernforetag 5810 - - - - 5810 5810
Skulder till intresseféretag 1514 - - - - 1514 1514
Leverantdrsskulder 255 646 - - - - 255 646 255 646
Summa finansiella skulder 481 641 105 000 105 000 315000 - 1006 641 967 366
Derivat
Bruttoredovisade valutaterminer-kassaflddessakringar
inflode (SEK) 288 145 672870 - - - 961015 7 403
288145 672870 - - - 961 015 7403
utflode (EUR) 196 248 459 807 - - - 656 055 -
utfléde (USD) 63 909 143780 - - - 207 689 156337
utflode (GBP) 31376 73830 - - - 1056 205 -
Totalt utflode 291 532 677 417 - - - 968 949 15337
Kapitalhantering
Koncernens mal avseende kapitalstrukturen &r att trygga koncer-
nens kort- och langsiktiga kapitalfdrsorjning. For att vidmakthalla
detta stravar koncernen efter att anvanda flera langivare for finan-
sieringen samt varierande forfallotider for skulder.
Fornarvarande har koncernen endast en mindre extern finansie-
ring bestaende av fradmst factoringkredit och leasingskulder varfor
inga utférligare nyckeltal redovisas.
Not 5  Rorelsesegment Greaseproof

Roérelsesegment

Indelning i segment presenteras i enlighet med koncernens interna
uppfolining och rapportering till VD. Segmenten utgdrs av

Kraft Paper och Greaseproof Paper. VD anvander EBITDA i
uppféliningen av koncernens resultat.

EBITDA (Earnings before financial income and costs, taxes,
depreciation and amortisation)
Utgdrs av rorelseresultat plus avskrivingar och nedskrivningar.

Kraft Paper

| segmentet Kraft Paper, iamKraft®, aterfinns koncernens bolag i
Backhammar och Amotfors som producerar och séljer produkter
inom iamKraft®.

Nettoomsattning inkl

Inom segmentet som bendmns Greaseproof aterfinns vara enheter i
Saffle respektive Gredker, Norge dar vi producerar papper anpassat
for bl.a. bakning och matlagning.

Nettoomsattning

Forsaljining mellan segment sker p& marknadsméssiga villkor. De
intakter fran externa kunder som rapporteras for segmenten till
koncernledningen varderas pé& samma satt som i koncernens resul-
tatrakning.

internférsaljning Elimineringar Nettoomséttning EBITDA

2019 2018 2017 2019 2018 2017 2019 2018 2017 2019 2018 2017

Kraft Paper 1854703 1727751 1527 325 -35952 -39389 -30216 1818751 1688362 1497 109 504089 425360 348399

Greaseproof Paper 1412275 1346 939 1279 999 1412275 1346939 1279999 170604 149553 189085

3266978 3074690 2807 324 -35952 -39389 -30216 3231026 3035301 2777108 674693 574913 537484

2019 2018 2017

EBITDA 674693 574913 537484

Avskrivningar 98662 -89 133 -90252

Elimineringar -3880 198 0
Icke fordelade

poster -41850 -65627 -15443

Finansnetto -11179 9404 -25119
Resultat fére

skatt 519122 410947 406670

Anlaggningstillgangar 2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31

Sverige
Norge

879897 878148 870162
111832 89192 96445

991729 967340 966607
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Not 6 Nettoomsétiningens férdelning

Koncernen

Nettoomsattningen per
intaktsslag 2019 2018 2017

Varuférsélining 3231026 3035 301 2777108
3231 026 3035 301 2777108
Koncernen
Nettoomsattningen per
geografisk marknad 2019 2018 2017
Sverige 445 824 338957 348738
Italien 424 329 420 566 -
Tyskland 357 340 382 489 -
Storbritannien 257 446 226214 213675
Ovriga Europa 811 455 808 793 1485945
USA 431194 370790 367 667
Ovriga véarlden 503 437 487 493 361 083
3231026 3035 301 2777108

Ingen enskild kund star for mer &n 10% av koncernens omséttning
vare sig 2017, 2018 eller 2019.

Not 7 Owriga rérelseintakter

Koncernen
2019 2018 2017
Kompensation for
CO,-beskattning 5801 -796 1444
Forsaljning av fiarrvarme,
biprodukter och liknande 14632 6 064 6 856
Ovrigt 265 704 4047
20 698 5972 12347

Not 8 Leasingavtal

Upplysningar avseende rékenskapséret 2019 d& IFRS 16 Leasing-
avtal tillampas:

Effekt av

overgang till
UB 2018-12-31 IFRS 16 1B 2019-01-01
Nyttjanderéttstillgangar 16816 16816
Uppskjuten skattefordran 3599 3599

Leasingskulder varav:

Kortfristiga 7313 7313
Langfristiga 9503 9503
uppskjuten skatteskuld 3599 3599
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I balansrakningen redovisas féljande belopp relaterade till leasing-
avtal:

Koncernen
Nyttjanderattstillgangar 2019-12-31 2019-01-01
Tjénstebilar 1961 2359
Arbetsfordon 6083 10692
Maskiner 4448 3765
Summa 12492 16816
Leasingskulder 2019-12-31 2019-01-01
Langfristiga 6 601 9503
Kortfristiga 6037 7313
Summa 12638 16816
Avskrivningar pa nyttjanderattstillgangar 2019
Tjanstebilar —1545
Arbetsfordon -4757
Maskiner -1784
Summa -8 086

Under aret har nyttjanderattstillgangar till ett varde om 3 735 tusen
SEK tillkommit.

Inga vasentliga variabla leasingbetalningar som inte ingar i
leasingskulden har identifierats.

| resultatrékningen for 2019 redovisas féljande belopp
relaterade till leasingavtal (tusen SEK):

Rantekostnader (ingér i finansiella kostnader) 384
Utgifter hanférliga till variabla leasingbetalningar som inte

ingér i leasingskulder (ingér i Ovriga externa kostnader) 28
Utgifter hanférliga till korttidsleasingavtal

(ingar i Ovriga externa kostnader) 161

Utgifter hanforliga till leasingavtal for vilka den underliggande
tillgangen &r av Iagt véarde som inte &r korttidsleasingavtal
(ingar i Ovriga externa kostnader) 1608

Det finns inga kontrakterade investeringar avseende nyttjanderatts-
tillgangar vid rapportperiodens slut som annu inte redovisas i de
finansiella rapporterna.
Det totala kassaflodet géllande leasingavtal var 10 100 tusen SEK.
Loptidsanalys for leasingskulder presenteras i not 4.

Upplysningar avseende jamfoérelsearen 2018 och 2017 da
IAS 17 Leasingavtal tillampats

Leasingkostnader avseende operationella leasingavtal uppgick
2018till 12 173 tusen SEK och 2017 till 15 584 tusen SEK. Fram-
tida betalningsataganden per 31 december fordelar sig enligt
foljande:

Koncernen
Framtida leasingkostnader 2018 2017
Inom 1 &r 9698 10742
Mellan 1-5 &r 27 492 32228
Mer &n 5 ar 1768 1768
Summa 38958 44738



Not9 Arvode till revisorer

Ersattning till revisorer

Koncernen
PwC 2019 2018 2017
Revisionsuppdrag 1066 959 900
Ovriga tjanster 584 8 -
Ernst & Young - - -
Ovriga tjanster - - 291
1650 967 1191

Not 10 Anstallda och personalkostnader

Medeltalet anstéllda

Historisk finansiell information

2019 2018 2017
Totalt Varav kvinnor Totalt Varav kvinnor Totalt Varav kvinnor
Moderbolaget
Sverige 1 1 1 0 3 0
Dotterbolag
Sverige 516 124 514 115 512 101
Norge 102 24 100 17 108 17
Ovriga vérlden 0 0 0 0 0 0
Koncernen totalt 619 149 615 132 623 118
Kénsférdelning, ledande befattningshavare
2019 2018 2017
Andel kvinnor Andel man Andel kvinnor Andel man Andel kvinnor Andel man
Koncernen
Styrelse 20% 80% 0% 100% 0% 100%
Verkstallande direktdr och vriga
ledande befattningshavare 27% 73% 27% 73% 20% 80%
Koncernen Ledande befattningshavare inkluderar styrelsen samt den verkstal-
Kostnader for ersitt- lande direktdren och dvriga ledande befattningshavare. Styrelsearv-
ningar till anstéllda 2019 2018 2017 oden har uppgatt till 88 tusen SEK (2018: 350 tusen SEK och 2017:
Léner och ersattningar m.m. 316983 335712 310382 410 tusen SEK).
Sociala avgifter 107 133 97 869 97 763
Pensionskostnader 36819 27 343 24324 Beslutsprocess for ersattningar
~ varav férmansbestdmd 2231 0 214 Erséattning till verkstéllande direktor beslutas av styrelsen. Ersattning
- varav avgiftsbestamd 34588 27343 27343 till dvriga befattningshavare beslutas av verkstéllande direktor, i vissa
Ovriga personalkostnader 19 561 14 059 11810 fall i samrad med ordférande.
480 496 474 983 444 279
Ersattningar och villkor till ledande befattningshavare
Koncernen Erséttning till verkstallande direktéren och andra ledande befatt-
Loner och andra ningshavare utgérs av grundién, rérlig erséttning, dvriga formaner
erséttningar 2019 2018 2017 samt pension. Med andra ledande befattningshavare avses de
Styrelseledamdter, VD och 11 (2018: 11 och 2017: 9) personer som tillsammans med
andra ledande . . N .. .
befattningshavare 13467 17 406 14 437 verkstéllande direktdren utgdr koncernledningen. .
_varav tantiem o.d. 314 2675 192 Verkstéallande direktéren har, vid uppsagning fran koncernens
Ovriga anstalida 303516 318286 296 355 sida en uppsagningstid pa sex manader, i vissa fall tolv méanader.
—varav tantiem o.d. 0 5667 0 Om verkstallande direktéren sjélv valjer att avsluta sin anstéllning ar
316983 335712 310792 uppsagningstiden sex manader. Avgangsvederlag har inte avtalats.
Ledande befattningshavare i dvrigt har i snitt en uppsagningstid om
Sociala kostnader sex méanader.
Pensionskostnader Pensionsférméanen for verkstallande direktéren innebar méjlighet
;ns;yr;ellzgfr?;;n;ettfa;ﬁ\r/‘agg_h till pension fran 65 &r och pensionspremier betalas med utgéngs-
havare 3887 3662 5133 punkt fran detta. For évriga ledande befattningshavare foljer
- vriga anstalida 32932 23681 19191 pensionspremierna i huvudsak ITP-plan eller motsvarande.
Ovriga sociala kostnader 107 133 97 869 97 763
143 952 125212 122 087
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Historisk finansiell information

Not 10 Anstéllda och personalkostnader, forts.

Rérliga Not 13 Finansiella intakter
Styrelse- ersatt- Pensions-
2019 arvode Grundlén ningar  kostnad Totalt K
Ame Walin 88 - - - 88 oncernen
Per Biurbom Finansiella intékter 2019 2018 2017
(VD jan-mar) _ 856+ _ _ 856 Ranteintakter fran intresse-
Stefan Lundin - - - - - foretag - - -
Ying Che _ _ _ _ _ Ranteintakter 498 8041 384
Anita Sjélander Vinster vid omrakning av
(VD apr—dec) _ 2151 30 758 2939 valutakonton 2462 36 141 15248
Ovriga ledande 2960 44182 15632
befattnings-
havare - 10058 284 3129 13471 , )
88 13065 a2 sss7 a7asa  NoOt 14 Finansiella kostnader
Rorliga Koncernen
Styrelse- ersatt- Pensions- Finansiella kostnader 2019 2018 2017
2018 arvode GrundIén ningar kostnad  Totalt Réntekostnader pa férlags-
Arne Wallin 350 - - - 350 |&n fran Petek - - -1456
Tommy Liu - - - - - Réntekostnader 11274 -13703 -19680
Lai En - - - - - Rantekostnader pa leasing-
Per Bjurbom - 3424* - - 3424 skulder -384 - -
Ovriga ledande Ovriga finansiella kostnader - -7 027 -6 982
befattnings- Foérluster vid omrakning av
havare - 10977 2675 3662 17314 valutakonton -2 481 -32 856 -12633
350 14 401 2675 3662 21088 -14139 -53 586 -40 751
*Beloppen avser management fee fakturerad fran moderbolaget Sutriv Holding AB
avseende VD-tjanst och ligger redovisad som en 6vrig extern kostnad i resultatrakningen.
Not 15 Skatter
Rérliga
Styrelse- ersatt- Pensions- Koncernen
2017 . arvode GrundIén ningar  kostnad  Totalt 2019 2018 2017
Arne Wallin 300 B B B 300 Skatt pa arets resultat
Birger Magnus 55 B B B 55 Aktuell skattekostnad
Haymo Unter- hanferlig till drets resultat -93194 -86903 -81627
hausgr 55 R B B 55 Justering av skatt hanférlig
Per Bjurbom - 2083 - 67 2760 til tidigare & 11 0 2138
Ovriga ledande
befattnings- Uppskjuten skatt
havare - 10018 1926 4456 16400 Uppskjuten skatt avseende
410 12101 1926 5133 19570 temporéra skillnader -11 608 -5484 -11837
-104 813 -92 387 -91 326
Not 17 AVSKerﬂlngar Koncernen
2019 2018 2017
Koncernen Avstamning av effektiv
2019 2018 2017 skatt
Ovriga immateriella Resultat fore skatt 519122 410947 406 671
tilgangar 1156 1074 1971 Skatt enligt gallande skatte-
Byggnader 11936 11839 11823 sats for moderbolaget
Maskiner och andra (2019: 21,4% 2018: 22%
tekniska anlaggningar 75889 74158 74976 E?fit 22%)d tocat -111092 -90 408 -89468
Inventarier verktyg och -lext av andra skattesatser
installationer 1595 2061 1482 for utlandﬂska dotterféretag 574 -640 -2 306
Nyttjanderattstilgangar 8086 _ _ Effekt av &ndrad skattesats 0 0 1
98 662 89132 90 252 Andrad skattesats pa
uppskjuten skattefordran/
B skatteskuld’ 10 654 187 289
Not 12 O\/ﬂga rorelsekostnader Ej avdragsgila kostnader -1213 —2271 -2147
Ej skattepliktiga intékter 1 0 489
Koncernen Skatt hanforlig till tidigare &r -11 -30 2138
Verkligt varde forluster pa - - -
kassaflédessékringar -49 420 -63 837 -2 426 *Omrékning skedde inte i 2018 &rs bokslut utan skedde forst 2019.
Kurseffekter netto vid
omvardering av rorelse-
fordringar/skulder 15103 13844 -3 296
-34 317 -49 993 -5722
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Not 15 Skatter, forts.

Historisk finansiell information

Belopp redovisade Koncernen Uppskjuten skattefordran fordelar sig enligt féljande:
direkt i eget kapital 2019 2018 2017
Koncernen
Sammanlagda beloppet av aktuell och
uppskjuten skatt under perioden 2019 2018 2017
hanforlig till poster som inte redovisats i Uppskjuten skattefordran
resultatrakningen eller Gvrigt totalresul- - Ska erhdllas efter mer &n 12 ménader 5178 4 407 4323
tat utan direkt mot eget kapital: - Ska erhéllas inom 12 manader 1292 0 1746
— Aktuell skatt avseende ldmnat
koncernbidrag 8774  -2508 0 6470 4407 6069
-8774 -2508 0
Uppskjuten skatteskuld férdelar sig enligt féljande:
Koncernen
2019 2018 2017
Uppskjuten skatteskuld
— Ska betalas efter mer an 12 manader 167 673 162808 147 340
— Ska betalas inom 12 manader 1314 148 0
168987 152956 147 340
Férandring av uppskjuten skatt 2019
Forandringar i uppskjuten skatt har skett enligt féljande:
Koncernen
Effekter till foljd .
av tillampning av Omréaknat Ovrigt
Uppskjuten skattefordran Ingaende IFRS 16 ingaende varde Resultatet totalresultat Utgaende
Pensioner 2459 0 2459 0 —424 2035
Ovrigt 1948 3599 5547 -1112 0 4435
4407 3599 8006 -1112 -424 6470
Uppskjuten skatteskuld
Immateriella och
materiella tilgangar -7 627 -3599 -11226 2621 0 -8605
Obeskattade reserver -141 242 0 -141 242 -8574 0 -149 816
Finansiella tillgangar 147 0 -147 -530 -1936 2613
Ovrigt -3940 0 -3940 -4013 0 -7 953
-152 956 -3599 -156 555 -10 496 -1936 -168 987
Férandring av uppskjuten skatt 2018
Koncernen
Ovrigt
Uppskjuten skattefordran Ingaende Resultatet totalresultat Utgaende
Finansiella tillgangar 1746 - -1746 -
Pensioner 2375 -15 99 2459
Ovrigt 1948 0 0 1948
6 069 -15 -1 647 4407
Uppskjuten skatteskuld
Immateriella och materiella tillgangar -9 151 1524 - -7 627
Obeskattade reserver -130776 -10 466 - —141 242
Finansiella tillgangar - - -147 -147
Ovrigt -7 413 3473 - -3940
-147 340 -5469 -147 -152 956
Férandring av uppskjuten skatt 2017
Koncernen
Omriknings- Ovrigt
Uppskjuten skattefordran Ingédende Resultatet differenser totalresultat Utgaende
Finansiella tillgangar 1831 - 0 -85 1746
Pensioner 2412 - -46 9 2375
Ovrigt 1951 - -3 - 1948
6194 - -49 -76 6 069
Uppskjuten skatteskuld
Immateriella och materiella tillgangar -10675 15624 - - -9 151
Obeskattade reserver -117 415 —-13 361 - - -130776
Ovrigt —7753 - 340 - -7413
-135 843 -11 837 340 - -147 340
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Not 16 Resultat per aktie

Not 18 Ovriga immateriella tillg&ngar

Koncernen Koncernen
2019 2018 2017 Programvara 2019 2018 2017
Arets resultat hanforligt till Ingéende anskaffnings-
moderbolagets aktiedgare, varde 19465 18217 17167
tusen SEK 414 307 318 560 315 345 Arets anskaffningar - 1248 1050
Genomesnittligt antal Utgaende ackumulerade
ordinarie utestaende aktier 66 908 800* 66 908 800* 66 908 800* anskaffningsvarden 19 465 19465 18217
Resultat per aktie fére och . o
efter utspadning, SEK 6,19* 4,76* 4,71* Ingaende avskrivningar -16 565 -15491 -13520
. ) . . R } ; ) Arets avskrivningar -1156 -1074 -1971
* Antal aktier och beloppen fér samtliga perioder ar omréknade for den uppdelning av
Bolagets stamaktier, 1 400:1, som beslutades pé extra bolagsstdmma den 1 oktober Utgégnd_e ackumulerade
2020. For ytterligare information se not 38. avskrivningar -17721 -16 565 -15491
Redovisat varde 1744 2900 2726
Not 17 Goodwill
Not 19 Byggnader och mark
Koncernen
2019 2018 2017 Koncernen
Ingéende anskaffnings- 2019 2018 2017
vérde 343 359 343 359 343 359 Ing&ende anskafinings-
Utgaende ackumulerade varde 292 804 291180 202 745
anskaffningsvarden 343 359 343 359 343 359 Arets anskaffningar 2103 576 712
Férsaljningar/utrangeringar - -37 -12
Nedskrivningsprévning Omrékningseffekter 1549 1085 -2 265
Koncernens goodwill pa 343 359 tusen SEK (2018-12-31: Utgaende ackumulerade
343 359 tusen SEK, 2017-12-31: 343 359 tusen SEK) har uppstatt anskaffningsvarden 296 456 292804 291180
vid férvarvet i januari 2008 av Wermland Paper AB. Goodwiill Ing&ende avskrivningar 215 440 -203 059 ~192 529
nedskrivningsprévas pa de lagsta nivaer dar det finns separata Arets avskrivningar -11908 -11744 -11823
identifierbara kassafléden (kassagenererande enheter), vilket for Forséliningar/utrangeringar - 25 -
koncernen utgdr koncernens rorelsesegment Kraft Paper respek- Omrakningseffekter -972 -662 1293
tive Greaseproof Paper. Aktuell goodwillpost hanfor sig enbart ill Utgaende ackumulerade
Kraft Paper. avskrivningar -228 320 -215 440 -203 059
Nedskrivningsprévningen bestar i att beddma om enhetens Redovisat varde 68136 77 364 88121
atervinningsvérde &r hogre &n dess redovisade varde. Ater-
vinningsvardet har beraknats pé basis av enhetens nyttjandevérde, . .
vilket utgér nuvardet av enhetens forvantade framtida kassafloden NOt 20 MaSkl ner OCh andra teknlska
utan hénsyn till eventuell framtida verksamhetsexpansion och an| agg ningar
omstrukturering. Berékningen av nyttjiandevéardet har baserats pa:
Koncernen
— i i 3 o4 £8 . 0
En d|§kontir|ngsfaktor pé 8,7% fore skatt (2018: 10,8%, 2019 2018 2017
2017:12,1%) . . N Ing&ende anskaffnings-
— En prognos av kassafldden under de ndrmaste fem aren vérde 2370784 2950 848 29201017
- Enlangsiktig tillvéxttakt om 1% (2018: 1%, 2017: 1%) Arets anskaffningar 65 404 115 731 90 647
*  Diskonteringsrantan &ar berdknad som ett vagt genomsnitt av avkastningskrav pé eget Férséljnihgar/unangeringar 5496 —1453 —29240
respektive lanat kapital (WACC). Omrakningseffekter 8194 5658 -11 576
Utgaende ackumulerade
Den diskonterade kassaflddesmodellen innefattar prognostisering anskaffningsvérden 2438886 2370784 2250848
av framtida kassafloden fran rérelsen inkluderande uppskattningar Ing&ende avskrivningar -1 861604 —1 783604 —1 739 696
av intdktsvolymer och produktionskostnader. Dessa berékningar Forsaliningar/utrangeringar 3247 142 22518
utgar fran uppskattade framtida kassafléden fore skatt baserade pa Arets avskrivningar —76 564 -74140 -74738
finansiella budgetar som godkants av féretagsledningen och som Omrakningseffekter -6 126 -4002 8312
téacker en femarsperiod. Kassafloden bortom denna period extra- Utgéende ackumulerade
poleras med hjalp av den langsiktig tillvaxttakt om 1% (2018: 1%, avskrivningar -1941047  -1861604  -1783604
2017: 1%). Varden har skattats pa dessa variabler i huvudsak base- Redovisat varde 497 839 509180 467 244

rat p& och i enlighet med historiska erfarenheter. Berakningarna
pavisar inget nedskrivningsbehov och de indikerar inte att nagra
rimligt mojliga férandringar i viktiga antaganden skulle leda till ett
nedskrivningsbehov.

Kénslighetsanalys

Kéanslighetsanalys har utforts vilken pavisar att hojning av diskon-
teringsréntan med en procentenhet, sankning av uthallig tillvaxttakt
till noll eller ett nyttjande av endast befintligt kassafléde, ger vid
handen att nedskrivningsbehov inte foreligger. Bolaget beddmer
séledes att det finns goda marginaler i utférda nedskrivnings-
prévningar.
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Not 21 Owvriga materiella
anlaggningstillgéngar

Koncernen

2019 2018 2017
Inventarier, verktyg och
installationer
Ingéende anskaffnings-
vérde 98 892 99 925 97 199
Arets anskaffning 1784 1404 3650
Forsaljningar/utrangeringar - -2 953 -
Omrakningseffekter 770 516 -924
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 101 446 98 892 99 925
Ingéende avskrivningar -94 029 -95 088 -94 451
Forsaljiningar/utrangeringar - 2953 -
Arets avskrivningar -1 071 -1478 -1482
Omrakningseffekter —631 -416 845
Utgaende ackumulerade
avskrivningar -95731 -94 029 -95 088
Redovisat varde 5715 4863 4837

Koncernen

2019 2018 2017
Pagaende
nyanlaggningar m.m.
Ingéende anskaffnings-
vérde 29674 60319 74920
Arets anskaffning 101 937 67 376 69 831
Omklassificeringar —69 291 -98 106 -84 179
Omréakningseffekter 123 85 -253

62443 29674 60319

Not 22 Finansiella tillgangar och skulder

Klassificering enligt IFRS 9 har tillampats frdn och med den 1 januari 2018 medan klassificering enligt IAS 39 har tillampats for jamforelse-

Historisk finansiell information

perioden 2017.
Finansiella tillgangar
varderade till upplupet Derivat som anvands i Summa Verkligt
2019 anskaffningsvarde sakringsredovisning redovisat varde varde
Tillgangar i balansrakningen
Kundfordringar 401984 401984 401984
Ovriga fordringar 73611 16 654 90 265 90 265
Likvida medel 247199 247199 247 199
Summa 722794 739 448 739 448
Finansiella skulder
varderade till upplupet Derivat som anvands i Summa Verkligt
anskaffningsvarde sakringsredovisning redovisat varde varde
Skulder i balansrékningen
Factoringkredit 184 354 184 354 184 354
Skulder till leasingforetag 12638 12 638 12638
Skulder till intresseforetag 2505 2505 2505
Leverantdrsskulder 262 244 262 244 262 244
Ovriga skulder 196 623 6504 203127 203127
Summa 658 364 664 868 664 868

Skulder till leasingféretag har varderats enligt IFRS 16.
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Historisk finansiell information

Not 22 Finansiella tillgéngar och skulder, forts.

Finansiella tillgangar
varderade till upplupet

Derivat som anvands i Summa Verkligt

2018 anskaffningsvarde sakringsredovisning redovisat varde varde
Tillgangar i balansrakningen
Kundfordringar 464 272 464 272 464 272
Ovriga fordringar 87 364 8533 95 897 95 897
Likvida medel 3 3 3
Summa 551 639 560172 560172

Finansiella skulder

varderade till upplupet Derivat som anvands i Summa Verkligt

anskaffningsvarde sakringsredovisning redovisat varde varde
Skulder i balansrékningen
Skulder till kreditinstitut 65 430 65 430 65 430
Factoringkredit 202 651 202 651 202 651
Skulder till intresseforetag 6323 6323 6323
Leverantérsskulder 282 336 282 336 282 336
Ovriga skulder 214170 11579 225749 225749
Summa 770910 782 489 782489

Lanefordringar och Derivat som anvands i Summa Verkligt
2017 kundfordringar sakringsredovisning redovisat varde varde
Tillgangar i balansrékningen
Kundfordringar 395 881 395 881 395 881
Ovriga fordringar 60935 7 402 68 337 68 337
Likvida medel 88 605 88 605 88 605
Summa 545 421 552 823 552 823

Finansiella skulder

varderade till upplupet Derivat som anvands i Summa Verkligt

anskaffningsvarde sakringsredovisning redovisat varde vérde
Skulder i balansrékningen
Skulder till kreditinstitut 517973 5179783 517973
Factoringkredit 186 423 186 423 186 423
Skulder till intresseféretag 4265 4265 4265
Leverantdrsskulder 252 505 252 505 252 505
Ovriga skulder 190 934 15337 206 271 206 271
Summa 1152100 1167 437 1167 437

Nordic Paper har genomfdrt beddémning av férlustrisk i samtliga
finansiella tillgangar. Reservation for kreditforluster har gjorts for
kundfordringar men forlustrisker pé 6vriga finansiella tilgdngar har

beddmts som ovasentliga och darmed har ingen reservering gjorts.

Berakning av verkligt varde

Koncernen har derivatinstrument som varderas till verkligt varde
enligt niva 2 i verkligt-varde hierarkin. Ovriga finansiella instrument
har kort 16ptid och fér dessa beddms verkligt varde motsvara det
redovisade vérdet.

De olika nivaerna definieras enligt foljande:

(a) Finansiella instrument i niva 1.

Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for identiska
tillgangar eller skulder.

(b) Finansiella instrument i niva 2.

Andra observerbara data for tillgangen eller skulden &n noterade
priser inkluderade i niva 1, antingen direkt (dvs. som prisnoteringar)
eller indirekt (det vill séga harledda fran prisnoteringar).

(c) Finansiella instrument i niva 3.

| de fall ett eller flera vasentliga indata inte baseras pa observerbar
marknadsinformation klassificeras det bertrda instrument i niva 3.
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Per den 31 december 2019 har koncernen finansiella skulder och
tillgangar som varderas till verkligt véarde i form av valutatermins-
kontrakt. Verkligt varde — netto for valutaterminskontrakten uppgéar
per den 30 december 2019 till 10 150 tusen SEK (2018-12-31:

-3 046 tusen SEK, 2017-12-31: -7 935 tusen SEK)) och redovisas
inom posterna 6vriga kortfristiga skulder och 6vriga kortfristiga ford-
ringar i balansrakningen. Verkligt varde for valutaterminskontrakten
aterfinns i niva 2 i verkligt vardehierarkin.

Finansiella instrument i niva 2
Verkligt varde pa finansiella instrument som inte handlas pa en aktiv
marknad (till exempel OTC-derivat) faststalls med hjélp av varde-
ringstekniker. Harvid anvands i sa stor utstrackning som maojligt
marknadsinformation dé& denna finns tillganglig medan foretags-
specifik information anvands i sé liten utstrackning som majligt. Om
samtliga vasentliga indata som krévs for verkligt vardevarderingen
av ett instrument &r observerbara aterfinns instrumentet i niva 2.
Det har inte skett nagra dverforingar mellan nivderna under aret.
Det forekommer avtal med kvittningsratt men dar ingen kvittning
har skett.



Not 23 Owvriga avsattningar

Koncernen
2019 2018 2017
Ingéende varde 9945 8870 9983
Arets upplésning - - -1113
Arets avsattningar 11955 1075 -
21900 9945 8870

Ovriga avséttningar avser bedémda kostnader for &terstalining for
dels en deponi, dels en under 2019 patraffad aldre kontaminering
av olja i mark. Fér kontamineringen av olja har kostnaden beddémts
av tredje part och utflodet beddms ske inom upp till tre ar. For ater-
stalining av deponi sker utflddet under tiden fram till 2032 men med
osékerhet kring férdelning éver tid. Avsattningarnas storlek innebéar
att beddémningar och avvikelser kan férekomma.

Not 24 Varulager

Koncernen
2019 2018 2017
Ravaror och fornodenheter 288 840 259 874 231577
Fardiga varor och
handelsvaror 180812 208 849 172019
469 652 468 723 403 596
Not 25 Ovriga fordringar
Koncernen
2019 2018 2017
Fordringar pa
factoringforetag 20 486 22517 20714
Fordringar avseende
mervardesskatt 39 921 36515 35116
Medel innestaende pa
skattekonto 2927 14312 2407
Ovrigt 10277 14020 214
73611 87 364 58 451
Not 26 Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter
Koncernen
2019 2018 2017
Forutbetalda forsékrings-
premier 6615 6314 404
Férutbetalda service- och
supportavtal 2850 2 665 3139
Upplupen intakt 3535 200 2483
Ovriga poster 2204 977 5649
15203 10156 11675

Historisk finansiell information

Not 27 Eget kapital

Aktiekapital

Per den 31 december 2019 omfattade det registrerade aktiekapita-
let 47 792 (2018-12-31: 47 792, 2017-12-31: 47 792) stamaktier
med ett kvotvarde pa 400 (2018-12-31: 400, 2017-12-31: 400).
Innehavare av stamaktier ar berattigade till utdelning som faststalls
efter hand och aktieinnehavet beréttigar till rostratt vid bolagsstam-
man med en rost per aktie. Alla aktier har samma ratt till kvarva-
rande nettotillgéngar i Nordic Paper Holding AB.

Omréakningsreserv

Omrakningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som
uppstar vid omrakning av finansiella rapporter fran utlidndska verk-
samheter som har uppréttat sina finansiella rapporter i en annan
valuta &n den valuta som koncernens finansiella rapporter presen-
teras i. Moderbolaget och koncernen presenterar sina finansiella
rapporter i svenska kronor. Ackumulerad omrékningsdifferens redo-
visas i resultatet vid avyttring av utlandska verksamheten.

Séakringsreserven

Séakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den acku-
mulerade nettoférandringen av verkligt varde pa ett kassaflodes-
sékringsinstrument hanférbart till sdkringstransaktioner som annu
inte har intraffat.

Koncernen
Omrakningsreserv 2019 2018 2017
Ingéende varde -25 830 —24 643 -16 190
Arets omrakningsdifferenser 3584 -1187 -8453
Omrékningsdifferenser
Overfort till &rets resultat - - -
-22 246 —-25830 -24 643
Koncernen
Sakringsreserv 2019 2018 2017
Ingéende varde 525 -6 188 —6 491
Kassaflodessakringar:
Férandringar i verkligt varde
pa kassaflédessakringar 10984 8 606 388
Skatt pa kassaflodes-
sékringar -1936 -1893 -85
9573 525 -6188
Not 28 Réantebérande skulder
Koncernen
Langfristiga skulder 2019 2018 2017
Skulder till kreditinstitut - - 412973
Leasingskulder 6 601 - -
6 601 - 412973
Koncernen
Kortfristiga skulder 2019 2018 2017
Skulder till kreditinstitut - 65 430 105 000
Factoringkredit 184 354 202 651 186 423
Leasingskulder 6037 - -
190 391 268 081 291 423
Utnyttjad checkrakningskredit - 65 430 -
Beviliad checkrékningskredit 200 000 200 000 200 000
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Not 28 Réntebdrande skulder, forts.

Villkor och aterbetalningstidpunkter

2019 2018 2017

Valuta Forfall Réanta Redovisat varde Redovisat varde Redovisat varde

Skulder till kreditinstitut SEK 2020 Rorlig - 65 430 517973
Factoringkredit SEK 2020 Rorlig 184 354 202 651 186 423
Leasingskulder SEK 2020-2025 Rorlig 12638 - -
196 992 268 081 704 396

Not 29 Avséattningar fér pensioner

Koncernen har formansbestamda pensionsplaner i ett antal dotter-
bolag dar de anstallda har ratt till ersattning efter avslutad anstall-

ning baserat pa deras pensionsgrundande inkomst samt antal

tjanstgoringsér. Dessa formansbestamda pensionsplaner finns i
Sverige och i Norge. Under 2019 har en pensionsskuld i

Nordic Paper Seffle AB, Sverige betalats i sin helhet vilket ledde

till en regleringsforlust om 2 231 tusen SEK. | Norge &r det enbart
en mindre del av pensionerna som intjanas som férmansbestamd
pension, da den absoluta majoriteten av de anstéllda har dvergatt
till avgiftsbestamd pension.

Sverige Norge Koncernen totalt
2019 2018 2017 2019 2018 2017 2019 2018 2017

Belopp redovisat i balansréakningen
Nuvarde av pensionsforpliktelse,
fonderade planer - - - 9663 9677 13 866 9663 9677 13 866
Verkligt varde pa forvaltningstillgangar - - - -10838 -10 896 -13862 -10838 -10 896 -13 862
Nettoskuld(+) fonderade planer - - - - - 4 - - 4
Nettofordran(-) fonderade planer
(ej redovisad i balansrékningen) -1175 -1219 -1175 -1219
Nuvarde av pensionsforpliktelser,
ofonderade planer” - 11386 11310 364 374 398 364 11760 11708
Totalt - 11 386 11310 364 374 403 364 11760 11713
Belopp redovisat i balansréakningen
Avsattningar fér pensioner - 11386 11310 364 374 398 364 11760 11708
Ovriga langfristiga fordringar - - - - - -4 - - -4
Totalt - 11 386 11310 364 374 402 364 11760 11713
1) Norge, inkl AGA, Sverige inklusive I6neskatt.
Specifikation av totala kostnader
Kostnader avseende férmans-
bestédmda pensioner - - - - - - - - -
Kostnader avseende tjanstgoring
under innevarande ar - - - 86 86 85 86 86 85
Nettoranta 261 235 189 3 3 2 264 238 191
Regleringar 2231 - - - - - 2231 - -
Ovrigt - - - - - - - - -
Kostnader for formansbestamda
pensioner 2492 235 189 27 27 25 2519 262 214
Kostnader for avgiftsbestamda
pensioner 39 065 31866 30225 4681 4543 4541 43746 36 409 34766
Pensionskostnad redovisad i
resultatrakningen 41 557 32101 30414 4708 4570 4566 46 265 36 671 34980
Varav
Belopp som belastat personal-
kostnader 41296 31866 30225 4705 4 567 4564 46 001 36 433 34789
Belopp som belastat finansiella
kostnader 261 235 189 3 3 2 264 238 191

41 557 32101 30414 4708 4570 4566 46 265 36 671 34 980
Omvardering av pensionsskuld 15602 -351 32 - - 808 1502 -351 869
Omvardering av forvaltningstillgangar = - - = = -793 - . -793
Pensionskostnad, -intakt (-)
redovisad i 6vrigt totalresultat 1502 -351 32 - - 14 1502 -351 46
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Not29  Avsdttningar for pensioner, forts.

| Sverige tryggas nyintjanad formansbestdmd ITP-pension i Alecta.
Det &r en pensionsplan som omfattar flera arbetsgivare. Arets avgif-
ter for pensionsforsékringar som ar tecknade i Alecta uppgar till

11 244 tusen SEK (2018: 10 241 tusen SEK, 2017: 9 836 tusen SEK)
inklusive avgifter for pensionsskuld som tidigare tryggats i balans-
rakningen. Enligt uttalande fran Radet for finansiell rapportering,
UFR 10, &r detta en formansbestamd plan som omfattar flera
arbetsgivare. For rakenskapsaret har bolaget inte haft tillgang till
sé&dan information som gér det majligt att redovisa denna plan som

Historisk finansiell information

en formansbestamd plan, vilket innebar att den redovisas som en
avgiftsbestamd plan. Alectas kollektiva konsolideringsgrad uppgick
vid arsskiftet till 148% (2018: 159%, 2017: 154%). Den kollektiva
konsolideringsgraden utgtrs av marknadsvardet pa Alectas till-
géngar i forhallande till forsakringsatagandena beraknade enligt
Alectas forsékringstekniska berékningsantaganden, vilka inte Gver-
ensstdmmer med IAS 19. Koncernbolagens andel av totala spar-
premier for ITP 2 i Alecta uppgar till mindre an 0,1%.

Sverige Norge Koncernen totalt

2019 2018 2017 2019 2018 2017 2019 2018 2017
Férandring av nuvardet i
forpliktelser
Ingaende balans 11 386 11310 11 605 10 005 12232 13062 21 392 23542 24 668
Ranta 261 235 189 273 300 270 534 535 459
Kostnader avseende tjanstgoéring
under innevarande ar - - - 125 24 23 125 24 23
Omvérderingar av pensioner
— Aktuariella vinster(-) och forluster(+)

— demografiska antaganden - - - - - - - - -
— Aktuariella vinster(-) och forluster(+)

—finansiella antaganden 276 296 —96 246 —-1800 803 522 —-1504 707
— Erfarenhetsbaserade justeringar - 55 128 - - 0 - 55 128
Utbetalda erséttningar -604 -510 -516 -1 001 -1146 -1308 -1 605 -1 656 -1824
Regleringar -11 319 - - - - - -11319 - -
Ovrigt? - - - - - 0 - - 0
Omrakningseffekter valuta - - - 332 395 -618 332 395 -618
Utgaende balans 0 11 386 11310 9981 10 005 12232 9981 21392 23 542
1) AGA i Norge.

Sverige Norge Koncernen totalt

2019 2018 2017 2019 2018 2017 2019 2018 2017
Foérandring i férvaltningstillgangars
verkliga varde
Ingaende balans - - - 10 896 12013 14097 10 896 12013 14 097
Ranta - - - 298 295 263 298 295 263
Omvarderingar av férvaltnings-
tillgdngar - - - 155 742 778 155 742 778
Avgifter fran arbetsgivare - - - 40 47 30 40 47 30
Utbetalda ersattningar fran
forvaltningstillgangar - - - -912 -1058 -1228 -912 -1058 -1223
Omréakningseffekter valuta - - - 362 341 -1933 362 341 -1 933
Utgaende balans - - - 10838 10 896 12013 10838 10 896 12013

Sverige Norge Koncernen totalt

2019 2018 2017 2019 2018 2017 2019 2018 2017
Specifikation av foérvaltnings-
tillgangar
Obligationer och andra rantebarande
vardepapper - - - 80% 80% 83% 80% 80% 83%
Aktier - - - 7% 7% 5% 7% 7% 5%
Fastigheter - - - 11% 1% 11% 11% 1% 1%
Ovrigt - - - 2% 2% 1% 2% 2% 1%

- - - 100% 100% 100% 100% 100% 100%
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Not29  Avsdttningar for pensioner, forts.

De norska forvaltningstillgangarna &r placerade i Storebrand Livforsikring. For 2019 anges tal for 2018 da uppgifter for 2019 annu inte ar tilgangliga.

Sverige Norge
2019 2018 2017 2019 2018 2017
Aktuariella antaganden
Diskonteringsrénta - 2,05% 2,15% 1,8% 2,3% 2,3%
Framtida I6nedkning - - - 2,3% 2,5% 2,5%
Inflation - 2,00% 1,90% 1,5% 1,5% 1,5%
Livslangd / dodlighet - DUS14 DUS14 K2013 K2013 K2013
Sverige Norge Koncernen totalt
Pensions- Skuld-
2019 Pensionsskuld  Skuldférandring  Pensionsskuld Skuldférandring* skuld  foréandring*
Kanslighetsanalys formansbestamd
pensionsskuld
Pensionsskuld med aktuella antaganden - - 9981 - 9981 -
Férandring av antagande:
Diskonteringsréanta +0,5 procentenheter - - 9479 -5,0% 9479 -5,0%
Diskonteringsrénta -0,5 procentenheter - - 10526 5,5% 10526 5,5%
Lonedkning +0,5 procentenheter - - 10073 0,9% 10073 0,9%
Lénedkning —0,5 procentenheter - - 9911 -0,7% 9911 -0,7%
*Obeaktat forandring av norsk arbetsgivaravgift, AGA.
Sverige Norge Koncernen totalt
Pensions- Skuld-
2018 Pensionsskuld  Skuldférandring Pensionsskuld Skuldférandring* skuld  férandring®
Kanslighetsanalys formansbestamd
pensionsskuld
Pensionsskuld med aktuella antaganden 11386 - 11685 - 23072 -
Férandring av antagande:
Diskonteringsréanta +0,5 procentenheter 10668 -6,3% 11199 -4,2% 21867 -5,2%
Diskonteringsrénta -0,5 procentenheter 12185 7,0% 12213 4,5% 24 398 5,7%
Lénedkning +0,5 procentenheter - 0,0% 11775 0,8% 11775 0,8%
Lonedkning —0,5 procentenheter - 0,0% 11618 -0,6% 11618 -0,6%
*Obeaktat férandring av norsk arbetsgivaravgift, AGA.
Sverige Norge Koncernen totalt
Pensions- Skuld-
2017 Pensionsskuld  Skuldférandring Pensionsskuld Skuldférandring* skuld férandring*
Kanslighetsanalys férmansbestamd
pensionsskuld
Pensionsskuld med aktuella antaganden 11310 - 13947 - 25258 -
Férandring av antagande:
Diskonteringsréanta +0,5 procentenheter 10575 -6,5% 13363 -4,2% 23938 -5,2%
Diskonteringsrénta -0,5 procentenheter 12129 7,2% 14579 4,5% 26708 57%
Lénedkning +0,5 procentenheter - 0,0% 13990 0,3% 13990 0,3%
Lonedkning 0,5 procentenheter - 0,0% 13907 -0,3% 13907 -0,3%

*Obeaktat forandring av norsk arbetsgivaravgift, AGA.

Kéanslighetsanalysen &r baserad pé en forandring i ett enskilt
aktuariellt antagande, medan dvriga antaganden forblir oférandrade.
Denna metod visar atagandets kénslighet for ett enda antagande.
Detta &r en forenklad metod da de aktuariella antagandena vanligtvis

ar korrelerade.

Den genomsnittliga I6ptiden pa pensionsskulden &r i Sverige

ca 14 &r och i Norge cirka nio &r.

F-36

En 6kning av diskonteringsréantan med 0,5 procentenheter
skulle minska det totala nuvéardet av forpliktelser med ungefér
502 tusen SEK (2018: 1 205 tusen SEK, 2017: 1 320 tusen SEK).
En minskning av diskonteringsrantan med 0,5 procentenheter

skulle 6ka det totala nuvardet av férpliktelser med ungefar 545

tusen SEK (2018: 1 326 tusen SEK, 2017: 1 450 tusen SEK). En

©6kning av I6nerna med 0,5 procentenheter innebar en 6kning av
pensionsskulden med 0,9 procentenheter (2018: 0,8 procent-
enheter, 2017: 0,3 procentenheter).
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Historisk finansiell information

2019 Sverige Norge Koncernen totalt
Prognos 6ver formansbestamda pensioners paverkan pa
koncernens kassafléde kommande ar
Fonderade planer, arbetsgivarens avgifter - 164 164
Ofonderade planer, utbetalning av pension - 84 84
- 247 247
Prognos 6ver avgiftsbestamda pensioners paverkan pa
koncernens kassafléde kommande ar Sverige Norge Koncernen totalt
Avgiftsbestdmda planer 39 065 4681 43746
39 065 4681 43746
2018 Sverige Norge Koncernen totalt
Prognos 6ver formansbestamda pensioners paverkan pa
koncernens kassafléde kommande ar
Fonderade planer, arbetsgivarens avgifter - 59 59
Ofonderade planer, utbetalning av pension 517 82 599
Avgift till Alecta, planerad inldsen av balansférd pensionsskuld - - -
Avgifter till Alecta, redovisade som kostnad for avgiftsbestamd plan® 13631 - 13631
14148 141 14289
1) Inklusive sérskild [6neskatt.
Prognos 6ver formansbestamda pensioners paverkan pa
koncernens kassafléde kommande ar
Fonderade planer, arbetsgivarens avgifter - 17 17
Ofonderade planer, utbetalning av pension 499 86 585
Avgift till Alecta, planerad inlésen av balansférd pensionsskuld - - -
Avgifter till Alecta, redovisade som kostnad for avgiftsbestamd plan® 9 836 - 9836
10335 108 10438
1) Inklusive sarskild I6neskatt.
Not 30 Ovriga kortfristiga skulder Not 32 Stéllda sékerheter
Koncernen Koncernen
2019 2018 2017 2019 2018 2017
Personalskatter och andra Avseende skulder till
personalrelaterade avgifter 9761 8782 15146 kreditinstitut
Ovriga poster 4 569 - - Fastighetsinteckningar 239 000 239 000 239 000
14 330 8782 15146 Foéretagsinteckningar 250000 250 000 250 000
Aktier i dotterbolag 750 039 712774 864 034
Kundfordringar i factoring 184 354 202 651 186 423
Not 31 Upplupna kostnader och 1423393 1539457 1539457
forutbetalda intakter -
Ovriga stallda panter
Nyttjanderattstillgangar 12 465 - -
Koncernen Summa stallda sakerheter 1435858 1539 457 1549 265
2019 2018 2017
Upplupna 6ner och
semesterléner 52 994 65 432 50334
Upplupna sociala avgifter 25155 34170 30583
Kundbonus 20010 21141 23313
Agentprovision 5932 5473 4533
Upplupna ravaru- och
energikostnader 46 260 64 393 45 237
Ovriga poster 31943 35140 19608
182 294 225749 173 608
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Not 33 Eventualforpliktelser

Dotterbolagen Nordic Paper Backhammar AB och Nordic Paper
Seffle AB har tecknat factoring- och leasingavtal med kreditinstitut.

I enlighet med villkor i detta avtal garanterar moderbolaget upp till
238 miljoner SEK (2018: 238 miljoner SEK, 2017: 238 miljoner SEK),
med tilldgg for rantor och avgifter, relaterade till eventuella framtida
krav rérande dotterbolagen.

Garantidtaganden till FPG/PRI, féregéende ar, 2018, 157 tusen
SEK (2017: 149 tusen SEK) har upphort da motsvarande skuld har
reglerats.

Moderbolaget Sutriv Holding AB tecknade ett femarigt avtal
med sin bank i oktober 2018 med tillgéngar i Nordic Paper Holding
AB lamnade som sakerhet. Nordic Paper Holding AB l6ste i
samband med detta sina bankskulder. Skulderna till kreditinstitut i
Moderbolaget Sutriv Holding AB I6per med rorlig ranta utifran
underliggande referensranta med tillagg fér marginal. Amortering
sker halvarsvis fram tills forfall, vilket infaller 31 december 2023.
Vid arets slut uppgick netto rantebarande skuld i Moderbolaget
Sutriv Holding AB (exklusive forlagslan) till 1 661 miljioner SEK
(2018: 1 804 miljioner SEK, 2017: 0 miljoner SEK). Bolagen inom
Nordic Paper Holding AB-koncernen har tecknat en garanti som
sékerhet for moderbolagets kreditengagemang. Borgensétagandet
ar begransat till vad bolagen inom Nordic Paper Holding
AB-koncernen kan garantera beaktat reglerna om vardedver-
foringar enligt Aktiebolagslagen kap 17 samt forvarvslaneforbudet
kap 21.

Not 35 Néarstédende

Not 34 Andelar i koncemfdretag
Koncernen har féliande dotterféretag den 31 december 2019:
Andel stam-

aktier som ags
av koncernen

Namn: Séte (%)
Nordic Paper Backhammar AB,

556044-8952 Kristinehamn 100%
Nordic Paper Seffle AB, 556000-2221 Séffle 100%
Nordic Paper AS, 983633080 Sarpsborg 100%

Nordic Paper Amotfors AB, 556209-7294 Eda 100%

| denna not redovisas transaktioner med koncernens intresseforetag Amotfors Energi AB samt koncernens moderbolag, Sutriv Holding AB.

Forséljning av

Inkdp av varor/

Fordran pa

Koncernen varor/ tjanster tjanster Ovrigt balansdagen Skuld pa balansdagen
Intresseforetag

2019 6722 39 558 - 348 2505
2018 7100 42235 - 622 6323
2017 2 556 28572 - - 4265
Agarbolag

2019 - 5535 = - 41000
2018 - 7150 - - 106 409
2017 - 10 000 - - 6 690
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Not 36 Kassaflddesanalys

Koncernen
2019 2018 2017
Justeringar for poster
som inte ingar i kassa-
fléde
Avskrivningar 98 662 89133 90 252
Orealiserade valuta-
férandringar 20170 -8439 124
Ovrigt 1903 6743 5496
120735 87 437 95 872
Koncernen 2019
Utnyttjad
Finansieringsverksamheten, férandringar i skulder Skulder Leasing Factoringkredit checkrakningskredit
Ingéende varde - 202 651 65 430
Omrakning vid 6vergang till IFRS 16 (se not 37) - 16816 - -
Nytt ingédende varde - 16816 202 651 65 430
Kassaflodespaverkande forandringar - —7 947 -18 297 -65 430
Ovriga ef kassaflddespéverkande forandringar - 3769 - -
Utgaende varde - 12638 184 354 0
Koncernen 2018
Utnyttjad
Finansieringsverksamheten, férandringar i skulder Skulder Leasing Factoringkredit  checkrakningskredit
Ingéende varde 412973 - 186 423 -
Nytt ingdende vérde 412973 - 186 423 -
Kassaflodespéaverkande forandringar -420 000 - 16228 65 430
Ovriga ej kassaflddespéverkande férandringar 7027 - - -
Utgaende varde 0 0 202 651 65430
Koncernen 2017
Finansieringsverksamheten, forandringar i skulder Skulder Leasing Factoringkredit Forlagslan
Ingéende varde 780737 13315 177 411 31539
Nytt ingédende véarde 780737 13315 177 411 31539
Kassaflodespaverkande forandringar —269 527 -4 417 9012 -31539
Ovriga ej kassaflédespaverkande forandringar 6763 -8 898 - -
Utgaende varde 517 973 0 186 423 0
Not 87 Eﬁekter av b\/ergéngen J[| || |FRS 1 6 Redovisning av avskrivningar nyttjanderattstillgangar istallet for
. leasingavgifter har haft en positiv paverkan pa rorelseresultatet for
LeaSlﬂga\f@d 2019 med —245 tusen SEK. Rénta pé leasingskulder har haft en
Denna not forklarar effekterna i koncernens finansiella rapport vid negativ inverkan pé finansnettot fér 2019 med 384 tusen SEK.
tillampning av IFRS 16 Leasingavtal. Resultatet fore skatt for 2019 har paverkats negativt med 140 tusen
| balansrakningen har féliande justeringar gjorts per évergéngs- SEK pé grund av IFRS 16. Eftersom den huvudsakliga betalningen
tidpunkten (1 januari 2019) avseende IFRS 16 Leasingavtal. redovisas som finansieringsverksamhet minskar kassaflodet fran
finansieringsverksamheten med motsvarande 6kning av kassa-
Effekt av flodet fran den I6pande verksamheten for 2019. Rantedelen av
overgang till leasingavgiften forblir kassaflode fran den I6pande verksamheten
UB 2018-12-31 IFRS 16 1B 2019-01-01 . . N .

- — och inkluderas i posten betald ranta. Koncernen redovisar en nytt-
Nyttjanderéttstillgangar - 16816 16816 . bt 8 . ) ) u
Uppskiuten skattefordran 3599 3599 Janderattstlllgang i palansrakplngen samt en Ieas!ngoskuld till n.uvar—
Leasingskulder, varav: det av"framhdal Ieasmgbetalnlng?r. Den Igasade tll!gangerj skrivs av

— linjart Gver leasingperioden eller dver nyttjiandeperioden fér den
Kortfristiga 7313 7313 . s . s N
Langfristiga 9503 9503 underliggande tlllgan“gen orle det beqoms gom I’Il;n|lgt sakert at.t
Uppskjuten skatteskuid 3599 3599 koncernen kommer dverta dganderatten vid utgangen av leasing-

perioden. Leasingkostnaden redovisas som avskrivningar inom
rorelseresultatet och réntekostnad inom finansnettot. Om leasing-
avtalet anses inkludera en tillgang av lagt varde eller har en leasing-
period som slutar inom 12 manader, eller inkluderar servicekompo-
nenter, redovisas dessa leasingbetalningar som rérelsekostnader i
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resultatrakningen dver leasingperioden. Leasingavtal som har en
kortare period an 12 manader innefattar bl.a. en kontorslokal.

Koncernen har vid évergangstidpunkten omvarderat om avtal &r
eller innehaller leasingavtal. Vid dvergangen till IFRS 16 s& har
beddmning gjorts att avtal om lagerhantering i samband med
utlastning i hamn inte innehaller nagon identifierad tillgang.

Koncernen har tillampat IFRS 16 fran den 1 januari 2019 vilket
resulterat i fordndrade redovisningsprinciper och justeringar i belop-
pen som redovisas i den finansiella rapporten. | enlighet med &ver-
gangsreglerna i IFRS 16 har koncernen tillampat den forenklade
overgadngsmetoden och har darmed inte réknat om jamforelsetalen.
Alla nyttjanderéttstillgangar vérderas vid dvergangen till ett belopp
som motsvarar leasingskulden justerat for forutbetalda leasingavgif-
ter hanforliga till avtalen per den 31 december 2018. Vid dver-
gangen har foliande lattnadsregler tillampats:

¢ Nyttjandesrattstillgadngarna har klassificerats utifran tillgangsslag
och per land och diskonteringsrantan har faststallts utifran land
och tillgangsklass.

Nyttjanderattsperioden har faststéllts med hjalp av efterhands-
kunskap géllande exempelvis férlangningsoptioner och uppsag-
ningsklausuler.

Den véagda genomsnittliga marginella lanerantan som anvants vid
forsta tillampningsdagen (2019-01-01) uppgick till 2,22%.

Nedan foljer en férklaring till skillnaden mellan de operationella
leasingataganden som redovisats enligt IAS 17 precis fore forsta
tillampningsdagen (det vill saga per 2018-12-31) och leasingskulder
som redovisas enligt IFRS 16 vid forsta tillampningsdagen (det vill
sdga per 2019-01-01).

ﬂtaganden for operationella leasingavtal per den

31 december 2018 38 958
Diskontering med koncernens marginella laneranta 2,22% —768
(Avgar): korttidsleasingavtal som kostnadsfors linjart -2 102
(Avgar): leasingavtal for vilka den underliggande tillgdngen

ar av 1&gt varde som kostnadsfors linjart -1738
Avgér: justeringar pa grund av lagerhyra vid omlastning -17 534
Leasingskuld redovisad per den 1 januari 2019 16816
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Not 38 Handelser efter balansdagen

P& arsstamman den 12 mars 2020 beslutades att 150 miljoner SEK
skulle lamnas som utdelning till Sutriv Holding.

Pa arsstdmman den 12 mars 2020 valdes Per Bjurbom, Stefan
Lundin, Ying Che, Karin Eliasson, Arne Wallin och Helene Willberg
till styrelseledaméter for tiden intill slutet av nasta arsstémma. Per
Bjurbom valdes aven till styrelsens ordférande.

| juni 2020 fattades beslut om att efter arsskiftet samla en stor
del av de centrala verksamheterna i ett nytt huvudkontor i Karlstad.

| slutet av maj 2020 intraffade ett oplanerat stopp i Backhammar
péa grund av storningar i massabrukets process. Stoppet varade i
cirka sex dagar och innebar en negativ paverkan om cirka 20 miljo-
ner SEK pa rorelseresultatet till foljd av minskad produktion och
darmed leveranser, men aven direkta kostnader for atgéarder. Nagra
miljdméssiga eller andra externa effekter uppstod inte.

P& extra bolagsstamma den 20 augusti 2020 beslutades bland
annat om att flytta bolagets séte till Karlstad, géra bolaget publikt
samt att infora ett avstamningsforbehall i bolagsordningen och
darmed ansluta bolagets aktier till ett avstamningsregister fért av
Euroclear Sweden AB.

| september 2020 ingick Bolaget ett laneavtal med DNB Bank
ASA, DNB Bank ASA, filial Sverige, DNB Sweden AB och Aktiebola-
get Svensk Exportkredit om ett totalt belopp om 1 800 miljioner SEK,
vilket &r avsett att vara Nordic Papers huvudsakliga finansiering efter
noteringen.

Det arliga underhéllsstoppet i Backhammar genomftrdes under
den senare delen av september 2020 med sérskilda atgarder
vidtagna for sékert genomférande pé grund av covid-19. Underhalls-
stoppets langd blev ndgot mera utdraget an planerat dé det mot
slutet av stoppet identifierades att en underhallsétgard, planerad att
genomféras under 2022, behdvde genomféras redan i samband
med detta arets stopp. Den totala negativa effekten pa rorelseresulta-
tet p& grund av underhallsstoppet och den tillkommande underhalls-
insatsen har bedémts till cirka 85-95 miljioner SEK, dvs. en 6kning
med 25-35 miljioner SEK jamfért med den ursprungligt forvantade
negativa resultateffekten om cirka 60 miljioner SEK. Av 6kningen om
25-35 miljioner SEK kommer cirka 17-22 miljoner SEK paverka det
tredje kvartalet och cirka 8—13 miljoner SEK paverka det fiarde kvar-
talet. Den 6kade negativa effekten pa rorelseresultatet avser till
stdrsta del minskad forsalning.

P& extra bolagsstamma i oktober 2020 beslutades om uppdel-
ning av Bolagets stamaktier, 1400:1, samt om ytterligare utdelning
om 800 miljoner SEK till Sutriv Holding. Totalt kommer darmed
950 milioner SEK att utbetalas till Sutriv Holding fére noteringen.
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Rapport fran oberoende revisor

Till styrelsen i Nordic Paper Holding AB, org.nr 556914-1913

Rapport om koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av koncernredovisningen for Nordic Paper Holding AB for den period om tre
rakenskapsar som slutar den 31 December 2019. Bolagets koncernredovisning ingar pa sidorna
F-10-F-40 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har koncernredovisningen upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av koncernens finansiella stallning per den 31
december 2019, 31 december 2018 samt 31 december 2017 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for vart och ett av de tre rakenskapsar som slutar den 31 december 2019 enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS), s& som de antagits av EU, och
arsredovisningslagen.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i
forhallande till koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och &ndamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att koncernredovisningen upprattas
och att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och enligt IFRS sa som de antagits av
EU. Styrelsen och verkstéllande direktdren ansvarar aven for den interna kontroll som de bedémer ar
nddvandig for att uppratta en koncernredovisning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktéren for
beddémningen av bolagets och koncernens formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar
tilldampligt, om férhallanden som kan paverka férmagan att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och
verkstallande direktdren avser att likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte har nagot
realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.
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Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida koncernredovisningen som helhet inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att
lamna en revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet &r en hdg grad av
sakerhet, men ar ingen garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa
grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans
rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Dessutom:

2av3

identifierar och beddémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, utformar och utfor
granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker och inhamtar revisionsbevis som ar
tillrackliga och &ndamalsenliga for att utgéra en grund for vara uttalanden. Risken for att inte
upptacka en vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hdgre an for en vasentlig
felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller &sidosattande av intern
kontroll.

skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for var
revision for att utforma granskningsatgarder som ar lampliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i styrelsens
och verkstallande direktérens uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstallande direktéren anvander
antagandet om fortsatt drift vid upprattandet av koncernredovisningen. Vi drar ocksa en
slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns nagon vasentlig
osakerhetsfaktor som avser saddana handelser eller forhallanden som kan leda till betydande
tvivel om koncernens férmaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns
en vasentlig osékerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten pa
upplysningarna i koncernredovisningen om den vasentliga osékerhetsfaktorn eller, om sadana
upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om koncernredovisningen. Vara slutsatser
baseras pa de revisionsbevis som inhamtas fram till datumet for revisionsberattelsen. Dock
kan framtida handelser eller férhallanden gora att en koncern inte langre kan fortsatta
verksamheten.

utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och innehallet i
koncernredovisningen, daribland upplysningarna, och om koncernredovisningen aterger de
underliggande transaktionerna och handelserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.

inhamtar vi tillrackliga och andamalsenliga revisionsbevis avseende den finansiella
informationen for enheterna eller affarsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande
avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning, évervakning och utférande av
koncernrevisionen. Vi &r ensamt ansvariga for vara uttalanden.
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Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
daribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Stockholm den 12 oktober 2020
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Martin Johansson
Auktoriserad revisor
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BOLAGET

Nordic Paper Holding AB (publ)
Backhammars bruk
681 83 Kristinehamn
Sverige
Telefonnummer: 0550-34500
www.nordic-paper.se

JOINT GLOBAL COORDINATORS

ABG Sundal Collier AB Nordea Bank Abp, filial i Sverige
Regeringsgatan 25 Smalandsgatan 17
111 53 Stockholm 105 71 Stockholm
Sverige Sverige

JOINT BOOKRUNNERS

CLSA (UK) DNB Markets, en del av DNB Bank ASA, filial i Sverige
12/F, Moor House Regeringsgatan 59
120 London Wall 111 56 Stockholm
London EC2Y 5ET Sverige
Storbritannien
REVISOR
Ohrlings Pricewaterhousecoopers AB
Torsgatan 21
113 21 Stockholm
Sverige

LEGALA RADGIVARE TILL BOLAGET

Avseende svensk rétt Avseende amerikansk ratt
Advokatfirman Vinge KB Shearman & Sterling (London) LLP
Stureplan 8 9 Appold Street
111 87 Stockholm London EC2A 2AP
Sverige Storbritannien

LEGAL RADGIVARE TILL JOINT GLOBAL COORDINATORS OCH JOINT BOOKRUNNERS

Linklaters Advokatbyra AB
Regeringsgatan 67
108 98 Stockholm
Sverige
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