Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren fér Bong AB (publ.), organisationsnummer 556034-1579 med sate i Kristianstad, far harmed avge arsredovisning for verksamhets-
aret 1januari 2011 - 31 december 2011 for moderbolaget och koncernen. Bong ar det ledande specialférpacknings- och kuvertforetaget i Europa som erbjuder l6sningar
for distribution och paketering av information, reklamerbjudanden och latta varor. Viktiga tillvaxtomraden inom koncernen ar férpackningkonceptet ProPac och Ryssland.
Koncernen omsatter ca 3,2 miljarder kronor och har ca 2 300 anstéllda i 15 Idnder. Bong har starka marknadspositioner pd flertalet av de viktiga marknaderna i Europa,
och koncernen ser intressanta mojligheter till fortsatt expansion och utveckling. Bong ar ett publikt bolag och aktien ar noterad pa NASDAQ OMX, Stockholm (Small Cap).

MARKNAD

Den ekonomiska oron i Europa paverkade efterfragan negativt under
andra halvaret 2011. Efter en blygsam minskning i bérjan av dret
okade volymtappet i marknaden under hosten. Enligt FEPES statis-
tik minskade kuvertvolymerna i Vasteuropa under tredje kvartalet
med 6 procent och under fjarde kvartalet preliminart med 9 pro-
cent mot foregdende ar. P& arsbasis uppgick minskningen till om-
kring 4 procent. Aven Ryssland och Osteuropa paverkades negativt
och marknaderna vaxte bara med omkring 5 procent jamfort med
tidigare ar da tillvaxten legat pa omkring 10 procent. Samtidigt har
konsolideringen och kapacitetsanpassningen i den europeiska kuvert-
branschen accelererat.

Tyska Mayergruppen har under hésten forvarvat den franska kuvert-
tillverkaren GPV, som med sina verksamheter i Frankrike, England,
Rumanien och Bulgarien hade en europeisk marknadsandel pa cirka
10 procent. Mayer har enligt branschorganisationen FEPE tagit 6ver
samtliga fabriker utom en i Frankrike som har lagts ned. Enligt FEPE
har Mayer for avsikt att behdlla 650 av GPVs 945 anstallda.

Bong har efter samgaendet med Hamelin flyttat kuverttillverk-
ningen fran sin belgiska fabrik till andra anlaggningar i koncernen
samt anpassat bemanningen frdmst i Tyskland, England och Skandi-
navien. Sammanlagt har cirka 235 anstallda fristallts som ett resultat
av dessa atgarder.

Spanska Tomplagruppen har i borjan av 2012 annonserat be-
tydande personalneddragningar i bade Frankrike (57 tjanster) och
Spanien (52 tjanster). Vidare har Papyrus Kuvert med tillverkning i
Tyskland, inlett forhandlingar med facket om att reducera beman-
ningen med 40 av totalt 120 tjanster. | slutet av 2011 gick Europas

storsta tilltrycksforetag, belgiska DeVroede med huvudsaklig verk-
samhet i Belgien men ocksa med betydande verksamheter i Eng-
land, Holland, Tyskland och Frankrike, in i rekonstruktion. DeVroedes
omsattning uppgick till omkring 15 MEUR pd drsbasis. | borjan av
2012 annonserade Mayergruppen att man kopt verksamheten.

I borjan av 2012 gick Danmarks storsta oberoende kuverttryckeri,
Conprent, i konkurs. Conprent hade innan konkursen en omsattning
pa omkring 15 MDKK per ar. Verksamheten har avvecklats och ma-
skinerna haller pa att saljas.

Forpackningsmarknaden, dar Bong marknadsfor ProPac-sorti-
mentet, ar mycket storre an kuvertmarknaden. Dessutom ar mark-
naden betydligt mer mangfacetterad. Marknadsstatistik for de ni-
scher dar Bong ar aktiva saknas eller ar svara att 3 fram. Bongs
bedémning ar att efterfragan pa forpackningar som anvands inom
till exempel e-handel, postorder och detaljhandel fortsatter att vaxa
och bedoms dver tiden ha en stark tillvaxtpotential.

OMSATTNING OCH RESULTAT

Koncernens omsattning under heldret 2011 uppgick till 3 203 MSEK
(2 326). Hamelinaffaren paverkade koncernens omsattning positivt
medan forsvagningen av Euron paverkade koncernens omsattning
negativt. Raknat till forra arets valutakurser skulle koncernens om-
sattning uppgatt till 3 371 MSEK.

Volymutvecklingen for kuvert under perioden var negativ, framst
under andra halvaret, vilket paverkade resultatet negativt. ProPac-
forsaljiningen vaxte med 30 procent framst drivet av Hamelinaffaren
(huvudsakligen expanderpasar) och forvarvet av Bong CSK i Polen.
Osakerheten i detaljhandeln under hosten marktes dock i en svagare

forséljning av presentpasar an forvantat under det fjarde kvartalet.

Rorelseresultatet forbattrades till 40 MSEK (-91) framst drivet av
lagre engangskostnader for strukturprogram an under 2010. Rdk-
nat till forra drets valutakurser skulle rorelseresultatet ha uppgatt ill
46 MSEK. | resultatet ingar kostnader for det skandinaviska struk-
turprogrammet pad 23 MSEK (se stycket Integrations- och struktur-
program nedan). Det fjarde kvartalet paverkades dessutom rérelse-
resultatet negativt av periodiseringseffekter avseende pensioner om
cirka 6 MSEK.

Priserna pa obestruket finpapper, Bongs storsta insatsvara, steg
under varen med lagre bruttomarginal som foljd. Overkapaciteten
som finns pa den europeiska kuvertmarknaden har gjort att Bong
annu inte fullt ut har kunnat fora vidare prishojningarna pa obestru-
ket finpapper.

Finansnettot uppgick under aret till -63 MSEK (-41), resultatet
fore skatt uppgick till =23 MSEK (-=132) och det redovisade resultatet
efter skatt blev =16 MSEK (-97).

INTEGRATIONS- OCH STRUKTURPROGRAM
Integrationsarbetet efter Hamelinaffaren och arbetet med att rea-
lisera aviserade synergier fortgick planenligt under dret. Kostnads-
synergier har endast i liten utstrackning paverkat resultatet under
2011,

I borjan av juli slots en slutlig 6verenskommelse med berdrda
fackforeningar om en omfattande omstrukturering av Bongs belgis-
ka kuvertproduktion. Som ett resultat av 6verenskommelsen har den
overvagande delen av produktionen i Bongs belgiska fabrik flyttats
till andra anldggningar inom koncernen. | samband med detta fri-



stalldes drygt 60 personer. Projektet beraknas leda till en arlig kost-
nadsneddragning med cirka 40 MSEK som successivt far effekt fran
fiarde kvartalet 2011. Strukturkostnaderna for projektet reserverades
i samband med arsbokslutet 2010.

Som ett led i att mota minskad efterfragan aviserades ett pro-
gram for att minska fasta kostnader i Bongs skandinaviska verksam-
heter. Atgarden omfattar neddragning med cirka 55 tjanster (bade
direkt produktionspersonal och tjansteman) i Sverige, Danmark och
Norge. Kostnaderna for programmet belastade resultatet i fjarde
kvartalet med 23 MSEK. Den arliga besparingen beraknas uppga till
20 MSEK med successiv effekt fran 2012.

Samgaendet med Hamelins kuvertverksamhet mojliggor effek-
tivisering av koncernens brittiska produktionsenheter. Som ett led
i detta slutfordes i slutet av aret ett program for 6kad effektivitet i
anlaggningen i Milton Keynes dar cirka 30 personer lamnade fore-
taget. Kostnaderna for atgarden reserverades redan i samband med
arsbokslutet 2010. Den &rliga besparingseffekten beraknas uppga
till cirka 7 MSEK.

Aven i Tyskland minskades produktionspersonalen under aret i
samband med flytt av vissa volymer till koncernens franska fabriker.
Totalt har cirka 235 personer brutto lamnat Bong under aret.

KASSAFLODE
Kassaflodet efter investeringsverksamhet var mycket starkt och upp-
gick under aret till 137 MSEK (-277).

Den framsta anledningen till det starka kassaflédet var att r6-
relsekapitalet minskade med 142 MSEK under perioden. Ett idogt
arbete med anpassning av lagernivaer samt inkopsrelaterade syner-
gier i samband med Hamelinforvarvet var huvudorsakerna bakom
framgangen.

FINANSIELL STALLNING

Likvida medel uppgick den 31 december 2011 till 151 MSEK (149
per 31 december 2010). Outnyttjade krediter uppgick till 290 MSEK
31 december 2011. Totalt tillganglig likviditet uppgick darmed till
4471 MSEK.

Vid utgangen av december 2011 uppgick koncernens eget kapi-
tal till 496 MSEK (531 MSEK den 31 december 2010). Omrdkning till
svenska kronor av nettotillgangsvarden i utlandska dotterbolag, arets
resultat, verklig vardeforandring pa derivatinstrument och utdelning
till aktieagare minskade koncernens eget kapital med 35 MSEK.

Den rantebdrande nettolaneskulden minskade under perioden
med 115 MSEK till 947 MSEK (1 062 den 31 december 2010). Om-
rakning till svenska kronor av nettolaneskuld i utléndsk valuta mins-
kade koncernens nettolaneskuld med 4 MSEK.

INVESTERINGAR

Investeringsverksamheten under aret paverkade kassaflodet med
-12 MSEK varav forvarv utgjorde -40 MSEK och 6vriga nettoinveste-
ringar +28 MSEK. Bland investeringarna ingar maskinutrustning for
kapacitetsokning inom ProPac (presentpasar), utbyggnad av koncer-
nens ryska fastighet och investeringar i affarssystem for den nya
koncernen. Dessutom ingar forsaljningen av en mindre fastighet i
Sucy, Frankrike, maskinforséljningar i samband med omstrukture-
ringen i belgiska bolaget samt en fabriksfastighet i Wuppertal, Tysk-
land. Férsaljningen av fabriksfastigheteten paverkade kassaflodet
positivt med 9 MEUR men gav ingen resultateffekt.

HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

Lober - fran 70 till 100 procent

I enlighet med ett avtal fran 2006 forvarvade Bong per den forsta
januari 2012 aterstaende 30 procent av Tyska Lober Druck & Kuvert.
Lober ar en av sodra Tysklands ledande tilltrycksverksamheter med
sate utanfor Augsburg. Forvarvet av resterande utestdende dgaran-
del har ingen effekt pa Bongs resultat eftersom Lober redan konso-
lideras som dotterbolag.

Packaging First - fran 45 till 100 procent

Den forsta februari 2012 utnyttjade Bong sin option och forvarvade
aterstdende 55 procent av brittiska Packaging First Ltd. Packaging
First som omsatter cirka 3 MGBP per ar ar en forpackningsgrossist
etablerad nordost om London. | och med forvarvet starker Bong sin
position pa den brittiska marknaden och far en heldgd kanal for
forsdljning av ProPac produkter. Packaging First Ltd kommer att kon-
solideras som ett dotterbolag i koncernen fran och med den férsta
februari 2012. Transaktionen berdknas paverka Bongs resultat posi-
tivt med omedelbar verkan.

PERSONAL

Medelantalet anstallda uppgick under perioden till 2 431 (1 540).
Vid utgdngen av december 2011 var antalet anstallda 2 318 (2 497).
Den stora forandringen hanfor sig till samgdendet med Hamelins
kuvertverksamhet under 2010 och de strukturatgarder som vidtagits
under dret.

MILJO

Bongs miljoarbete syftar till att minimera effekterna pa miljon av sa-
val slutprodukter som processer. | dagslaget arbetar Bong aktivt med
miljon genom att forbattra produktionsmetoder sa att miljopaver-
kande emissioner minimeras, strava efter att sa stor del som mojligt
av sortimentet ar miljomarkt samt genom att 6ka kunskapen och

medvetandet i miljofragor hos medarbetare. Forutom att stdlla krav
pa egna verksamheten arbetar Bong dven med att paverka leve-
rantorer och kunder att styra utformningen av sina produkter sa att
kretsloppstankande och hushallning med naturresurser prioriteras.

For att ytterligare effektivisera miljoarbetet arbetar bolaget enligt
en plan for miljocertifiering med malsattning att alla anlaggningar
inom koncernen ska certifieras enligt 1ISO 14 001. Anldggningarna
i Wuppertal, Tyskland, Nybro och Kristianstad i Sverige, Tonsberg
i Norge, Kavi i Finland, Milton Keynes och Derby i Storbritannien,
Sandweiler i Luxemburg samt Evreux och Angouleme i Frankrike &r
certifierade.

Bong inledde under 2009 arbetet med att fa sina produkter certi-
fierade enligt den pan-europeiska miljocertifieringsstandarden Paper
by Nature. Markningen tilldmpas pa pappersprodukter som kuvert,
bocker, anteckningsblock etc. Den beaktar potentiell miljopaverkan
av ravaror och tillverkningsprocess. Paper by Nature garanterar att
ravaran kommer fran ansvarsfullt skotta skogar och att den tillver-
kats i certifierade anlaggningar. Paper by Nature tacker miljppaver-
kan av tillverkning som energifragor, utslapp till vatten och luft samt
dmnen som ar skadliga for miljén. Anldggningarna i Wuppertal och
Aitrach i Tyskland, Kristianstad i Sverige, Milton Keynes, Washington
och Derby i Storbritannien, Evreux, Angouleme och Limoges i Frank-
rike samt Venlop i Holland &r certifierade i enlighet med Paper by
Nature.

Det finns manga olika grona markningar eftersom de riktar in sig
pa olika aspekter av hallbarhet och miljovanlighet. Vara produkter
har flera certifieringar och eftersom det inte finns en enda allom-
fattande gron standard soker vi certifiering och markning pad sa
manga fronter och i sa manga regioner som mojligt. Sexton av
koncernens anlaggningar ar certifierade for att tillverka FSC-markta
(Forest Stewardship Council) produkter. Var senaste grona markning
ar "Carbon Reduction Label” fran Carbon Trust. Markningen galler
vart sortiment av Tyvek standardkuvert.

Koncernen har under verksamhetsaret 2011 bedrivit tillstands-
pliktig verksamhet i Nybro enligt Miljobalken genom dotterbolaget
Bong Sverige AB. Nettoomsattningen i den tillstandspliktiga verk-
samheten i Nybro uppgick till 145 MSEK vilket utgjorde 4 procent av
koncernens omsattning.

FORSKNING OCH UTVECKLING

Koncernen bedriver ingen verksamhet inom forskning och utveck-
ling. Daremot bedrivs ett aktivt arbete avseende kundanpassning
for att mota kundernas behov av olika kuvert och férpacknings-
[6sningar.



MODERBOLAGET

Moderbolagets verksamhet bestar av forvaltning av rorelsedrivande
dotterbolag samt koncernledningsfunktioner. Omsattningen upp-
gick till 28 MSEK (27) och periodens resultat fore skatt uppgick till
-19 MSEK (24). Arets investeringar uppgar for perioden till 6 MSEK
(17). Investeringarna ar IT-relaterade och avser gemensam platt-
form for administrativa system i koncernen. Beviljade ej utnyttjade
krediter uppgick till 290 MSEK (319 per 31 december 2010).

STYRELSENS FORSLAG TILL RIKTLINJER 2012

FOR ERSATTNING TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Styrelsen for Bong AB foresldr att arsstsmman 2012 beslutar om
riktlinjer for ersattning till verkstallande direktoren och ovriga le-
dande befattningshavare enligt foljande. Med ledande befattnings-
havare avses befattningshavare ingaende i ledningsgruppen, vilken
f.n. utgors av bolagets verkstallande direktor, ekonomidirektor (CFO),
affarsenhetschef Norden och VD Bong Packaging Solutions AB, af-
farsenhetschef Centraleuropa, afférsenhetschef Storbritannien och
affarsenhetschef Frankrike och Spanien. Ersattningen skall bestd av
fast 16n, rorlig ersattning, ovriga formaner samt pension. Den sam-
manlagda ersattningen skall vara marknadsmassig och konkurrens-
kraftig for att sakerstalla att Bongkoncernen skall kunna attrahera
och behalla kompetenta ledande befattningshavare. Utéver ovansta-
ende rorliga ersattningar kan tillkomma fran tid till annan beslutade
langsiktiga incitamentsprogram.

Den rorliga delen av l6nen skall ha ett forutbestamt tak, varvid
grundprincipen ar den att den rorliga lonedelen kan uppga till maxi-
malt 60 procent av fast arslén. Den rorliga delen kan delas upp i tva
eller tre av foljande delmal: 1) koncernens EBIT[1]; 2) koncernens
kassaflode 3) resultat i affarsenhet och 4) individuella/kvalitativa
mal. Grundprincipen dr att den rorliga ersattningen betalas ut enligt
dverenskommen viktning mellan delmalen om delmalet uppnatts.
Den rorliga delen baseras pa en intjaningsperiod om ett ar. Malen for
de ledande befattningshavarna faststalls av styrelsen.

Pensionsformaner skall i forsta hand vara avgiftsbestamda, men
kan av legala skal dven vara férmansbestamda, dock inte pa kon-
cernledningsniva. Rorlig ersattning skall inte vara pensionsgrundande.
Koncernledningen har ratt till pensioner enligt ITP-systemet eller
motsvarande. Pensionsaldern &r 65 ar. | tillagg till ITP-planen har
delar av koncernledningen ratt till en utokad tjanstepensionspremie,
sa att totalen motsvarar 30 procent av den fasta lonen.

Koncernledningens anstaliningsavtal inkluderar ersattnings- och
uppsagningsbestammelser. Enligt dessa avtal kan anstallning vanli-
gen upphara pa den anstalldes begaran med en uppsdgningstid om
3-24 manader och pa bolagets begéran med en uppsdgningstid om

6-24 manader. Vid uppsagning fran bolaget skall uppsagningstiden
och den tid under vilken avgangsvederlag utgar sammantaget ej
overstiga 24 manader.

Ersattningar till verkstallande direktoren och 6vriga ledande be-
fattningshavare bereds i styrelsens ersattningsutskott samt beslutas
av styrelsen baserat pa ersattningsutskottets forslag.

Dessa riktlinjer skall omfatta de personer som under den tid
riktlinjerna galler ingdr i koncernledningen. Riktlinjerna skall gélla
for anstallningsavtal som ingas efter arsstammans beslut, samt for
eventuella dndringar i befintliga avtal. Styrelsen ska aqga ratt att fran-
ga ovanstaende riktlinjer om styrelsen bedémer att det i ett enskilt
fall finns sarskilda skal som motiverar det.

[1] Earnings Before Interest and Tax; Resultat fore rantor och skatt.

KOMPLETTERANDE INFORMATION TILL STYRELSENS FORSLAG
Kostnaden for koncernledningens rorliga 16n kan vid maximalt ut-
fall, vilket forutsatter att samtliga bonusgrundande mal ar uppfyllda,
beraknas uppga till cirka 9 MSEK (exklusive sociala avgifter). Berdk-
ningen baseras pa koncernledningens nuvarande sammansattning.

AGARFORHALLANDE
Bongs huvudagare, med agarandel om mer an 10 procent av roster
och kapital, ar familjen Hamelin genom bolag med ca 25 procent av
roster och kapital, Melker Schorling, via bolag och Alf Tonnesson via
bolag, bada med cirka 22 procent av roster och kapital. Skandia Liv
och Fata Morgana AB dger vidare vardera ca 4 procent av roster och
kapital i bolaget. Det totala antalet stamaktier uppgick 2011-12-31
till 17 480 995. Samtliga aktier ger samma rattighet.

Det foreligger inte nagra begransningar i aktiernas 6verlatbarhet
till foljd av bestsmmelse i lag- eller bolagsordning.

Bong har inte kannedom om ndgra avtal mellan direkta aktied-
gare i Bong som medfor begransningar i ratten att 6verlata aktierna.

Vid eventuellt offentligt uppkopserbjudande utloses inga avtal
eller overenskommelser som har vasentlig effekt pa Bongs resultat
eller stallning.

TILLSATTANDE OCH ENTLEDIGANDE AV STYRELSE-
LEDAMOTER SAMT ANDRING AV BOLAGSORDNINGEN
Bolagets styrelse skall bestd av minst fyra och hogst nio ledamoter.
Ledamoterna valjs pa bolagsstamma for tiden intill slutet av den for-
sta arsstamma som halls efter det ar da styrelseledamoten utsags.
Bolagsordning kan andras vid arsstamma eller bolagsstamma.

MOJLIGHETER OCH RISKER

Bongs verksamhet rymmer som alla affarsverksamheter risker och
mojligheter. Nedan redogors for de faktorer som specifikt bedoms
kunna ha stérst paverkan pa Bongs verksamhet.

OPERATIVA RISKER OCH MOJLIGHETER
Marknadsutveckling

Historiskt har kuvertmarknaden utvecklats i takt med den allmanna
ekonomiska utvecklingen. For Osteuropa och Ryssland galler fort-
farande att en generellt véxande ekonomi driver konsumtionen av
kuvert. | Vasteuropa ar sambandet mellan generell ekonomisk ut-
veckling och kuvertkonsumtion inte langre lika stark givet den infor-
mationstekniska utvecklingen med tillhorande digitalisering.

Efterfrdgan pa kuvert for direktmarknadsforing varierar med kon-
junkturen. Med hjélp av mer sofistikerade databaser med person-
uppgifter skapas en marknad for mindre upplagor av hégféradlade
kuvert avsedda for personligt adresserad direktmarknadsféring. De
stora kuverterade reklamutskicken tenderar att minska i frekvens
och omfang over tid.

Den administrativa posten som helhet har redan minskat avse-
ende kontoutdrag, orderbekréftelser etc som en del av digitalise-
ringen och internets utbredning. Andra delar av transaktionsrelate-
rad post, till exempel fakturor, star sig fortfarande val i konkurrensen
med den nyare tekniken.

Den starka efterfragan pa forpackningar inom bade e-handel och
traditionell detaljhandel skapar stora maéjligheter for Bong att skapa
tillvaxt inom sitt specialforpackningssortiment (ProPac). Forpack-
ningskunder utgor dven en mojlighet for korsforsaljning av kuvert.
Over tid forvantas tillvaxten inom forpackningsomradet kompensera
for minskningen inom kuvert. Bong féljer utvecklingen noga och ar
mycket aktivt inom specialforpackningar for att skapa kontinuerlig
tillvaxt inom ProPac.

Porto- och avgiftssystem

Forandringar i porto- och avgiftssystem kan medféra forandringar i
brev- och postvolymer. Portohojningar paverkar volymerna negativt,
medan portosankningar paverkar volymerna positivt. Portot baseras
oftast pa vikt eller format. Flera storre marknader anvander sig av
viktbaserade porton. En 6vergang fran vikt till formatbaserat porto
kan leda till forandringar i Bongs produktmix och ge en forskjutning
mot mindre kuvertstorlekar.



Branschstruktur och priskonkurrens

Den europeiska kuvertmarknaden har genomgatt en accelererande
konsolideringsfas sedan 2009 som ett resultat av den utdragna fi-
nanskrisen. De tre storsta kuvertforetagen representerar omkring 70
procent av den totala marknaden. Nagra av de stora marknaderna ar
dock fortfarande tamligen fragmenterade. Det &r Bongs uppfattning
att 6verkapaciteten i branschen har minskat ndgot.

Papperspriser

Obestruket finpapper ar den enskilt viktigaste insatsvaran for Bong.
Kostnaden for finpapper uppgar till cirka 50 procent av den totala
kostnadsmassan. Under normala forhallanden kan Bong kompen-
sera sig for prishojningar, med viss efterslapning.

Beroende av enskilda leverantdrer och/eller kunder
Obestruket finpapper ar Bongs viktigaste insatsvara och kops i huvud-
sak fran tre storre leverantorer. Leveransstérningar fran nagon av de
tre leverantorerna skulle kunna paverka Bong negativt pa kort sikt.
I ett Iangre tidsperspektiv har Bong inte nagra leverantorer som ar
kritiska for verksamheten.

Koncernens beroende av enskilda kunder ar begransat. Den storsta
kunden svarar for 6 procent av den totala omsattningen, och de 25
storsta kunderna svarar for 36 procent av den totala forsaljningen.

Kapitalbehov och investeringar

I den europeiska kuvertbranschen har alla aktorer i princip samma
produktionsutrustning. Maskinernas alder har begransad betydelse
for effektivitet i produktionen, men nyare maskiner har generellt
hogre kapacitet. Maskinslitaget ar agt och produktionsstyrning och
automatisering ar i hog grad avgdrande for en kostnadseffektiv pro-
duktion. Generellt galler att maskinernas 1anga livslangd hammar
utskrotning och konsolidering av branschen.

A andra sidan leder det laga investeringsbehovet till mycket
god kassagenererande formaga. Koncernens maskinpark bestod
vid arsskiftet av cirka 250 kuvertmaskiner samt cirka 150 tilltrycks-
pressar. Under en period kring millennieskiftet genomférdes stora
investeringar i fornyelse och uppgradering av maskinparken for att
hoja produktiviteten. Ett viktigt inslag har varit 6kad robotisering.
Investeringsbehovet i befintlig struktur bedéms under de narmaste
aren vara begransat och klart understiga koncernens avskrivnings-
kostnader.

Finansiell riskhantering

Upplysningar avseende mal och tillampade principer for finansiell
riskhantering, anvandning av finansiella instrument samt expone-
ring for valutarisker, ranterisker och likviditetsrisker Idmnas i not 1.

EU-kommissionens utredning

EU-kommissionen genomférde under september 2010 inspektioner
hos ett flertal bolag inom kuvert- och pappersbranschen i Europa,
daribland mot Bong i Sverige. Utredning hos EU-kommissionen pa-
gar for narvarande. Mot denna bakgrund kan Bong inte nu rimligen
beddma utfallet av EU-kommissionens rattsprovning.

Tvister
Bong har inga pagaende rattsliga tvister.

Miljo

Bong foljer de miljolagar och regler som galler i respektive land
for denna typ av industriproduktion. Genom matningar och regel-
bundna kontroller har Bong sakerstdllt att bland annat gransvarden
for utslapp inte dverskrids. Det finns inga indikationer som tyder
pa att lagarna inom detta omrade skulle foréndras pa ett satt som
innebdr att Bong skulle paverkas i nagon vasentlig utstrackning eller
att Bong inte i framtiden kan leva upp till dessa krav.

Kanslighetsanalys

Viktiga faktorer som paverkar Bongs resultat och finansiella stéllning
ar volymutveckling avseende salda kuvert, prisutveckling pa kuvert,
papperspriser, lonekostnader, valutakursforandringar samt ranteniva.
I tabellen nedan redovisas hur Bongs resultat under 2011 skulle ha
paverkats vid en forandring av ett antal for verksamheten kritiska
parametrar. Redovisade effekter skall endast ses som en vdgledning
till hur resultatet efter finansnetto skulle ha paverkats vid en isolerad
forandring av respektive parameter.

Paverkan resultat efter

Parameter Forandring finansnetto, MSEK
Pris +/-1% 32 +/-
Volym +/-1% 16 +/-
Papperspriser +/-1% 16-/+
Lonekostnader +/=1% 9-/+
Rénteniva upplaning +/-1%-enhet 6-/+

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

En effektiv och tydlig bolagsstyrning bidrar till att sakerstalla fortro-
endet for Bongs intressentgrupper och okar dven fokus pa affars-
nytta och aktiedgarvarde i foretaget.

Bongs styrelse och ledning stravar efter att genom stor 6ppen-
het underlatta for den enskilde aktiedgaren att félja foretagets
beslutsvagar samt att tydliggéra var i organisationen ansvar och
befogenheter ligger.

Grunderna for bolagsstyrningen

Bolagsstyrningen inom Bong AB (“Bong”) baseras pa tillamplig lag-
stiftning, regelverket for OMX Nordiska Bors Stockholm samt olika
interna riktlinjer. Den senaste versionen av Svensk kod fér bolags-
styrning ("Koden”) publicerades i februari 2010 och omfattar alla
noterade foretag fran och med den 1 februari 2010.

Bong tillampar Koden och i de fall bolaget har valt att avvika fran
Kodens regler redovisas en motivering under respektive avsnitt i
bolagsstyrningsrapporten.

Bong ar ett svenskt publikt aktiebolag vars aktier handlas pa
OMX Nordiska Bors Stockholm inom segmentet Small Cap. Bong har
drygt 1 200 aktieagare.

Ansvaret for ledning och kontroll av Bong férdelas mellan aktie-
agarna pa bolagsstamman, styrelsen, dess valda utskott och VD, en-
ligt aktiebolagslagen, andra lagar och forordningar, Koden och andra
gallande regler for noterade bolag, bolagsordningen och styrelsens
interna styrinstrument.

Syftet med bolagsstyrningen ar att definiera en tydlig ansvars-
och rollférdelning mellan dgare, styrelse, verkstallande ledning och
utsedda kontrollorgan.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT 2011

Agarinflytande

Styrningen av Bong sker via bolagsstdmman, styrelsen och verkstal-
lande direktéren. Hogsta beslutande organ i Bong ar bolagsstamman.

Arsstamman valjer bolagets styrelse. Till arsstammans uppgifter
hor ocksa bland annat att faststalla bolagets balans- och resultatrak-
ningar, att besluta om disposition av resultat av verksamheten samt
att besluta om ansvarsfrihet for styrelseledamoter och VD. Arsstam-
man valjer ocksa Bongs revisorer.

Vid Bongs arsstamma den 12 maj 2011 i Malmaé deltog drygt 40
aktiedgare, representerande 76 procent av det totala antalet aktier
och roster i bolaget. Vid stamman var samtliga styrelseledamoter
samt bolagets revisorer narvarande.

Bongs huvudagare framgdr under rubriken Aktiedgare, sid 13.
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