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List Prezesa Zarzadu
ArcticPaper S.A.

Szanowni Panstwo,

Rok 2017 byt dla nas rokiem wyzwan zwigzanych z nagtym wzrostem cen celulozy. Mimo wszystko poradzilismy sobie z ta
sytuacja za pomocg wewnetrznych dziatan naprawczych, zwiekszajac udziat w rynku i podwyzszajgc ceny papieru.

W tych okolicznosciach byt to dla nas dobry rok, w krétym utrzymali$my stablilny wynik EBITDA.

Poza tym opracowali$my nowg strategie “Przyszto$é jest w papierze - Agenda Strategiczna 2022, ktéra zostanie wdrozona w

celu trwatego osiggniecia wyzszej rentownosci Grupy.

Z wyrazami szacunku
Per Skoglund
Prezes Zarzadu Arctic Paper S.A
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Opis dziatalnosci Spdétki Arctic Paper

Informacje ogédlne

Arctic Paper S.A. jest spotka holdingowa utworzong w kwietniu 2008 roku. W wyniku restrukturyzacji kapitatowej przeprowadzonej
w 2008 roku, papiernie Arctic Paper Kostrzyn (Polska) i Arctic Paper Munkedals (Szwecja) oraz Spétki Dystrybucyjne i Biura
Sprzedazy staty sie wtasnoscig Arctic Paper S.A. Poprzednio byty one wtasnoscig Trebruk AB (wczesniej Arctic Paper AB), spotki
dominujacej wobec Emitenta. Ponadto, w ramach ekspansji, Grupa nabyta w grudniu 2008 roku papiernie Arctic Paper

Mochenwangen (Niemcy), a takze w marcu 2010 roku papiernie Grycksbo (Szwecja).

W 2012 i 2013 roku Arctic Paper S.A. nabyt akcje Rottneros AB, spdtki notowanej na NASDAQ w Sztokholmie w Szwecji posiadajacej

100% udziatow w dwdéch Spdétkach Celulozowych, Biurze Zakupdw oraz spoétce produkujgcej opakowania do zywnosci.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci statutowej Spoétki jest prowadzenie dziatalnosci holdingowej, polegajacej na zarzadzaniu
spotkami nalezacymi do kontrolowanej przez nig Grupy Kapitatowej. Dziatalno$¢ operacyjna jest realizowana poprzez Papiernie i
Celulozownie oraz Biura Sprzedazy i Biuro Zakupéw. Opis dziatalnosci Grupy Kapitatowej Arctic Paper zawarty zostat w
Sprawozdaniu Zarzgdu z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A. zawartym w skonsolidowanym raporcie rocznym za rok

zakonczony 31 grudnia 2017 r.

Spotka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Poznaniu
- Nowe Miasto i Wilda, VIIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000306944. Jednostce
Dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 080262255. Spoétka posiada oddziat zagraniczny, ktérego siedziba znajduje sie

w Szwecji, w Géteborgu.

Przedmiot dziatalnosci

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Arctic Paper S.A. jest dziatalno$¢ holdingowa.

Spétki zalezne

Akcje Arctic Paper S.A. od 23 pazdziernika 2009 roku notowane sa na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie na rynku
podstawowym, a od 20 grudnia 2012 roku na NASDAQ, gietdzie papieréw warto$ciowych w Sztokholmie, Szwecja. Spdtka
obecnie prowadzi dziatalno$¢ operacyjng poprzez swoje Papiernie i Celulozownie oraz Biura Sprzedazy i Biuro Zakupdw.

We wrzeéniu i pazdzierniku 2008 roku Emitent nabyt papiernie w Polsce i Szwecji oraz Spotki Dystrybucyjne i Biura Sprzedazy
zajmujgce sie dystrybucjg i sprzedazg papieru produkowanego przez Grupe na terytorium Europy. Trzy Spétki Dystrybucyjne - w
Szwecji, Norwegii i Danii — prowadzity dziatalno$é dystrybucyjng oferujac wyroby nasze, jak réwniez w niewielkim zakresie

innych producentéw papieru.

Spotka Arctic Paper S.A. nabyta udziaty i akcje Arctic Paper Kostrzyn, Arctic Paper Munkedals oraz Spétki Dystrybucyjne i Biura
Sprzedazy od Trebruk AB (wczesniej Arctic Paper AB) oraz Nemus Holding AB, obecnie akcjonariusza wiekszosciowego wobec

Emitenta.

W ramach ekspansji, Grupa nabyta réwniez w grudniu 2008 roku papiernie Arctic Paper Mochenwangen (Niemcy), a takze w

marcu 2010 roku papiernie Arctic Paper Grycksbo (Szwecja).

W 2012 i 2013 roku Arctic Paper S.A. nabyt akcje Rottneros AB, spdtki notowanej na NASDAQ w Sztokholmie, w Szwecji
posiadajgcej 100% udziatéw w dwdch Spotkach Celulozowych, Biurze Zakupoéw oraz spétce produkujacej opakowania do
zywnosci. Nabycie Rottneros odbyto sie gtéwnie poprzez zamiane akcji Rottneros AB na akcje Arctic Paper S.A. Arctic Paper
S.A. przejat kontrole nad Grupg Rottneros w dniu 20 grudnia 2012 roku. Od tego dnia akcje Arctic Paper sg notowane na
gietdzie NASDAQ w Sztokholmie.
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W zwiazku z Planem Poprawy Rentownosci wprowadzanym w Grupie Arctic Paper Spétki Dystrybucyjne w Szwecji, Norwegii i

Danii z koricem roku 2015 zakonczyty dziatalno$¢ dystrybucyjna i od roku 2016 dziatajg na zasadach Biur Sprzedazy. Funkcje

dystrybucyjne zostaty przeniesione do fabryk.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Arctic Paper S.A. posiadata inwestycje w nastepujgcych jednostkach zaleznych:

— Arctic Paper Kostrzyn S.A. — papiernia w Kostrzynie nad Odra (Polska);

— Arctic Paper Munkedals AB - papiernia w Munkedal (Szwecja);

— Arctic Paper Sverige AB - spdtka dystrybucyjna/biuro sprzedazy dziatajgce na rynku szwedzkim;

— Arctic Paper Norge AS — spotka dystrybucyjna/biuro sprzedazy dziatajagce na rynku norweskim;

— Arctic Paper Danmark A/S - spétka dystrybucyjna/biuro sprzedazy dziatajgce na rynku dunskim;

— Arctic Paper UK Limited — biuro sprzedazy w Wielkiej Brytanii;

— Arctic Paper Baltic States SIA - biuro sprzedazy na kraje battyckie;

— Arctic Paper Benelux S.A. — biuro sprzedazy na kraje Beneluksu;

— Arctic Paper Schweiz AG - biuro sprzedazy w Szwajcarii;

— Arctic Paper ltalia srl - biuro sprzedazy we Wtoszech;

— Arctic Paper France SAS - biuro sprzedazy we Francji;

— Arctic Paper Espana SL — biuro sprzedazy w Hiszpanii;

— Arctic Paper Papierhandels GmbH - biuro sprzedazy w Austrii;

— Arctic Paper Deutschland GmbH - biuro sprzedazy w Niemczech;

— Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. - biuro sprzedazy w Polsce;

— Arctic Paper East Sp. z 0.0. — biuro sprzedazy na rynek ukrainski;

— Arctic Paper Investment GmbH - spétka holdingowa utworzona w celu objecia udziatéw w papierni w Mochenwangen;

— Arctic Paper Investment AB - spétka holdingowa, utworzona w celu nabycia Grycksbo Paper Holding AB;

— Rottneros AB - spétka holdingowa posiadajgca udziaty w celulozowniach Rottneros Bruk AB i Rottneros Vallvik AB, w biurze
zakupdéw oraz spdtce produkujacej opakowania do zywnosci

— Arctic Paper Finance AB - spdtka holdingowa posredniczaca w pozyskaniu finansowania.

Informacje o udziale procentowym w kapitale poszczegélnych jednostek zaleznych zawarte zostaty w sprawozdaniu finansowym
Spotki (nota nr 5).

Zmiany w strukturze kapitatlowej Grupy Arctic Paper

W roku 2017 nie nastapity zmiany w strukturze kapitatowej Grupy.

Swiadczone ustugi

Jako spotka holdingowa Arctic Paper S.A. otrzymuje dywidendy, odsetki z tytutu udzielonych pozyczek oraz przychody z tytutu

$wiadczonych ustug zarzgdczych na rzecz podmiotéw powigzanych dziatajgcych w ramach Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A.

Ponadto spdtka Swiadczy ustugi posrednictwa w zakupie celulozy na rzecz spétek z Grupy. Ustugi te swiadczone sg w dwojaki
sposdb:
— poprzez negocjowanie warunkéw dostaw celulozy dla Grupy i poszczegdlnych fabryk

— poprzez bezposrednie zakupy celulozy przez Arctic Paper S.A. i odsprzedawanie jej do fabryk

W zwigzku z podjetymi dziataniami restrukturyzacyjnymi w Grupie Arctic Paper, z poczatkiem 2016 roku rozpoczat dziatalnosé
scentralizowany dziat logistyki nalezgcy do struktur Arctic Paper S.A. Dziat logistyki $wiadczy ustugi w zakresie planowania i

koordynacji transportu dla papierni w Kostrzynie, Grycksbo i Munkedals.

Asortyment produktéow wytwarzanych przez Papiernie Grupy Arctic Paper opisany zostat w skonsolidowanym raporcie rocznym
za 2017 rok.
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Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania

W 2017 roku nie nastgpity istotne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania.

Struktura akcjonariatu

Gtéwnym akcjonariuszem Arctic Paper S.A. jest spdtka prawa szwedzkiego Nemus Holding AB (nalezgca posrednio do Pana
Thomasa Onstad) posiadajgca na dzien 31 grudnia 2017 roku 40.381.449 akcji naszej Spotki stanowigcych 58,28% jej kapitatu
zaktadowego odpowiadajgcych 58,28% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Tym samym Nemus Holding AB jest

podmiotem dominujagcym w stosunku do Emitenta.

Ponadto, Pan Thomas Onstad, posredni akcjonariusz Nemus Holding AB, posiada bezposrednio 6.223.658 Akcji stanowigcych
8,98% catkowitej liczby akcji Spétki oraz przez inny podmiot 600 000 akcji stanowigcych 0,87% catkowitej liczby Akcji Spotki.
taczny bezposredni i posredni udziata Pana Thomasa Onstada w kapitale Arctic Paper S.A. wynosi 68,13% na dzieri 31 grudnia

2017 roku i nie zmienit si¢ do dnia niniejszego raportu

wedtug stanu na 09.04.2018

Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej

zakladowym liczbie gloséw

Akcjonariusz llo§¢ akgji [%] llo$¢ gtoséw (%)
Thomas Onstad 47 205 107 68,13% 47 205 107 68,13%
- poérednio poprzez 40 981 449 59,15% 40 981 449 59,15%
Nemus Holding AB 40 381 449 58,28% 40 381 449 58,28%

inny podmiot 600 000 0,87% 600 000 0,87%

- bezposrednio 6 223 658 8,98% 6 223 658 8,98%
Pozostali 22 082 676 31,87% 22 082 676 31,87%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%
Akcje whasne = 0,00% - 0,00%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%

wedtug stanu na 31.12.2017

Udziat w kapitale Udziat w ogélnej

zaktadowym liczbie gtosow

Akcjonariusz llog¢ akgji [%] lloé¢ gtoséw [%]
Thomas Onstad 47 205 107 68,13% 47 205 107 68,13%
- posrednio poprzez 40 981 449 59,15% 40 981 449 59,15%
Nemus Holding AB 40 381 449 58,28% 40 381 449 58,28%

inny podmiot 600 000 0,87% 600 000 0,87%

- bezposrednio 6 223 658 8,98% 6 223 658 8,98%
Pozostali 22 082 676 31,87% 22 082 676 31,87%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%
Akcje whasne - 0,00% - 0,00%

Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%



Raport Roczny 2017 Arctic Paper S.A. 9
Sprawozdanie Zarzgdu

wedtug stanu na 13.11.2017

Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej

zaktadowym liczbie gtosow

Akcjonariusz llo$¢ akgji [%] llo$¢ gtoséw [%]
Thomas Onstad 47 205 107 68,13% 47 205 107 68,13%
- posrednio poprzez 40 981 449 59,15% 40 981 449 59,15%
Nemus Holding AB 40 381 449 58,28% 40 381 449 58,28%

inny podmiot 600 000 0,87% 600 000 0,87%

- bezposrednio 6 223 658 8,98% 6 223 658 8,98%
Pozostali 22 082 676 31,87% 22 082 676 31,87%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%
Akcje whasne - 0,00% - 0,00%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%

Dane w powyzszej tabeli wykazano wedtug stanu na date zatwierdzenia niniejszego raportu, na dzien bilansowy a takze na date

publikacji raportu kwartalnego za Ill kwartat 2017 roku.

Otoczenie rynkowe

Spotka nie $wiadczy ustug bezposrednio na rzecz podmiotéw zewnetrznych. Na jej sytuacje finansowa oraz zdolnos$¢ do wyptaty
dywidendy wptyw ma przede wszystkim otoczenie rynkowe, w ktérym funkcjonuja Papiernie i Celulozownie kontrolowane przez

Spotke.

Informacje o podstawowych produktach oferowanych przez Grupe wraz z ich okreéleniem warto$ciowym i ilo§ciowym oraz
udziatem poszczegdlnych produktéw w sprzedazy Grupy ogoétem, a takze informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem
podziatu na rynki krajowe i zagraniczne oraz informacje o zrédtach zaopatrzenia w materiaty do produkcji i ustugi zawarte

zostaty w skonsolidowanym raporcie rocznym.
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Kierunki rozwoju i strategia
Do gtéwnych celéw strategii Grupy Kapitatowej, w ktérej jednostkg dominujgca jest Spotka naleza:

Rozwéj na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej przy utrzymaniu pozycji lidera na kluczowych rynkach

W nadchodzacych latach naszym strategicznym celem jest utrzymanie obecnej pozycji lidera w dziedzinie papieru
wysokogatunkowego przeznaczonego dla rynkéw Europy Zachodniej przy jednoczesnym wykorzystaniu spodziewanego wzrostu
na rynku papieru w Europie Srodkowo-Wschodniej. Rynki Europy Zachodniej pozostana naszym strategicznym celem z uwagi na
swoja wielko$¢, ale uwazamy, ze rynek papieru w Europie Srodkowo-Wschodniej bedzie rozwijat sie w tempie szybszym niz w
Europie Zachodniej. Spodziewamy sig, ze podstawa tego rozwoju bedzie dtugofalowy wzrost poréwnywalnie niskiego obecnie
poziomu zuzycia papieru na mieszkanca i przewidywane przeniesienie mocy drukarni z Europy Zachodniej do Europy Srodkowo-
Wschodniej. Kluczowe elementy tej strategii obejmuja wykorzystanie naszych przewag konkurencyjnych wynikajgcych z
lokalizacji i wydajnej dziatalno$ci naszej papierni w Kostrzynie nad Odra oraz rozbudowanej sieci sprzedazy w Europie
Srodkowo-Wschodniej.

W kolejnych latach bedziemy réwniez przygladac sie mozliwosciom zwiekszenia sprzedazy poprzez dodanie nowych produktéw
do naszego asortymentu oraz wzrost na nowych rynkach papieréw specjalistycznych oraz do celéw projektowych (ang.design

papers).

Ciagte doskonalenie wydajnosci produkcji i dystrybucji

Jednym z kluczowych elementéw decydujacych o powodzeniu prowadzonej przez nas dziatalnosci bedzie zdolno$¢ do
utrzymania efektywnosci kosztowej. W zwigzku z powyzszym podejmujemy inicjatywy miedzy innymi w zakresie:

— maksymalizacji efektywnosci energetycznej,

— starannego zarzgdzania zasobami ludzkimi,

— wykorzystywania naszej silnej pozycji przetargowej do negocjowania nizszych cen celulozy dla Papierni i innych surowcoéw,

— maksymalizacji wydajnosci naszych linii produkcyjnych oraz efektywnosci systemoéw logistycznych.

Struktura sprzedazy

W 2017 roku struktura sprzedazy w podziale na poszczegdlne zrédta przychodéw Spétki ksztattowata sie nastepujgco:

tys. ton 2017 udziat % 2016 udziat %
Ustugi 40 799 44% 43 283 44%
Dywidendy 48 412 52% 54 643 55%
Odsetki od poiyczek 4 420 5% 985 1%
Razem 93 632 100% 98 911 100%

Spétka swiadczy ustugi zarzgdcze na rzecz spétek zaleznych na podstawie uméw podpisanych z tymi podmiotami.

tys. PLN 2017 udziat % 2016 udziat %
Arctic Paper Kostrzyn S.A. 52 808 56% 56 014 57%
Rottneros AB 13 440 14% 18 560 19%
Arctic Paper Munkedals AB 11 296 12% 11 301 1%
Arctic Paper Grycksbo AB 12 000 13% 10 570 1%
Pozostate 4 087 4% 2 466 2%

Razem 93 632 100% 98 911 100%
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Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci

Zapotrzebowanie na produkty Grupy podlega nieznacznym wahaniom w trakcie roku. Zmniejszenie zapotrzebowania na papier
wystepuje corocznie w okresie letnich wakacji oraz w okresie Swigt Bozego Narodzenia, kiedy to czeé¢ drukarni, w
szczegolnosci na terenie Europy Zachodniej, jest zamykana. Zmiany zapotrzebowania na papier nie sa znaczgce w poréwnaniu z
popytem na papier w pozostatych okresach roku. Wahania w zapotrzebowaniu na papier przektadajg sie w duzej mierze na

wahania popytu na celuloze.

Badania i rozwdj

Spétka nie ponosi bezposrednio naktadéw na badania i rozwéj.

W Grupie Arctic Paper prowadzone sg przede wszystkim prace rozwojowe majace na celu usprawnienie i unowoczesnienie
proceséw produkcyjnych oraz poprawa jakosci oferowanych produktéw i zwiekszenie ich asortymentu. W okresie objetym
niniejszym raportem Papiernie prowadzity prace rozwojowe, ktérych celem byto usprawnienie procesu produkcyjnego, w
szczegolnosci skrécenie okresu przestojow maszyn papierniczych oraz prace przy jednoczesnym podniesieniu jakosci papieru i

zwigkszeniu szerokosci asortymentu, a takze poprawa wtasnosci jakosciowych papieru.

Istotnym celem prac rozwojowych w 2017 roku byt rozwéj nowych produktéw.

Srodowisko naturalne

Opis wptywu przepiséw z zakresu ochrony $rodowiska na dziatalno$¢ Papierni i Celulozowni kontrolowanych przez Spétke zostat

zamieszczony w skonsolidowanym raporcie rocznym.
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Podsumowanie wynikéw finansowych

Wybrane pozycje rachunku zyskéw i strat

Zmiana %
tys. PLN 2017 2016 2017/2016
Przychody ze sprzedazy 93 632 98 911 (5,3)
w tym:
Przychody ze sprzedazy ustug 40 799 43 283 (5,74)
Odsetki od pozyczek 4 420 985 348,56
Przychody z dywidend 48 412 54 643 (11,40)
Zysk ze sprzedazy 90 725 89 021 1.9
% przychoddéw ze sprzedazy 96,90 90,00 6,9 p.p.
Koszty sprzedazy (2 855) 4 072) (29,9)
Koszty ogélnego zarzgdu (39 171) (34 571) 13,3
Pozostate przychody operacyjne 524 197 165,9
Pozostate koszty operacyjne (77 764) (70 000) 1.1
EBIT (28 541) (19 425) 46,9
% przychoddéw ze sprzedazy (30,48) (19,64) (10,8) p.p.
EBITDA (28 077) (19 023) 47,6
% przychoddw ze sprzedazy (29,99) (19,23) (10,8) p.p.
Przychody finansowe 6738 575 1071,3
Koszty finansowe (17 463) (13 452) 29,8
Zysk brutto (39 266) (32 302) 21,6
Podatek dochodowy (396) (214) 84,5
Zysk netto (39 662) (32 516) 22,0
% przychoddéw ze sprzedazy (42,36) (32,87) 9.5 p.p.

Przychody, koszt wtasny sprzedazy i zysk ze sprzedazy

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci statutowej Spotki jest prowadzenie dziatalnosci holdingowej, polegajgcej na zarzadzaniu
spo6tkami nalezacymi do kontrolowanej przez nig Grupy Kapitatowej. Dziatalno$¢ operacyjna Grupy jest realizowana poprzez
Papiernie i Celulozownie oraz Spétki Dystrybucyjne, Biura Sprzedazy i Biuro Zakupéw. W roku 2017 przychody jednostkowe
Spotki wyniosty 93.632 tys. PLN i stanowity: przychody z dywidend (48.412 tys. PLN), ustugi $wiadczone na rzecz spétek z
Grupy (40.799 tys. PLN) oraz odsetki od pozyczek (4.420 tys. PLN). W roku 2016 jednostkowe przychody ze sprzedazy osiggnety
poziom 98.911 tys. PLN i stanowity: przychody z dywidend (54.643 tys. PLN), ustugi $wiadczone na rzecz spdtek z Grupy
(43.283 tys. PLN) oraz odsetki od pozyczek (985 tys. PLN).

W 2017 roku i 2016 roku Spdtka nie swiadczyta ustug dla Celulozowni Grupy Rottneros.

Koszt whasny sprzedazy obejmuje koszt wtasny swiadczenia ustug logistycznych (2.907 tys. PLN)

Koszty ogdlnego zarzadu

W 2017 roku koszty ogdlnego zarzgdu wyniosty 39.171 tys. PLN. Obejmuja one koszty administracyjne funkcjonowania Spdtki,
koszty $wiadczonych na rzecz spdtek z Grupy ustug oraz wszelkie koszty ponoszone przez Spdtke w celu realizacji dziatalno$ci
holdingowej. Wéréd powyzszych kosztéw, mozna wyrdzni¢ grupe kosztéw, ktére dotyczg wytacznie dziatalnosci statutowej i
obejmujg miedzy innymi: koszty badania sprawozdan finansowych, koszty funkcjonowania Rady Nadzorczej, koszty okresowych

kontroli wtascicielskich w Spoétce i inne.

Koszty sprzedazy
W roku 2017 spdtka rozpoznata 2.855 tys. PLN kosztéw sprzedazy, ktére w catosci dotyczyty kosztéw zwigzanych z

posrednictwem w zakupach celulozy dla spétki Arctic Paper Kostrzyn S.A .
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Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w 2017 roku 524 tys. PLN, co oznacza spadek w poréwnaniu do analogicznego
okresu poprzedniego roku o 197 tys. PLN. W tym samym czasie nastgpit wzrost pozostatych kosztéw operacyjnych, ktére
osiggnety poziom 77.764 tys. PLN (w 2016 roku byto to 70.000 tys. PLN). Wzrost kwoty pozostatych kosztéw operacyjnych
wynika przede wszystkim z rozpoznania w 2017 wyzszych odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci udziatéw Arctic Paper
Investment AB (75,236 tys. PLN).

Przychody finansowe i koszty finansowe

W 2017 roku przychody finansowe wyniosty 6.738 tys. PLN i byty wyzsze w poréwnaniu do przychoddéw uzyskanych w
analogicznym okresie poprzedniego roku o 6,163 tys. PLN. W tym samym czasie nastapit wzrost kosztéow finansowych z kwoty
13.452 tys. PLN w 2016 roku do kwoty 17.463 tys. PLN.

Zmiany w przychodach i kosztach finansowych wynikajg réwniez z réznic kursowych, ktére prezentowane sg netto tj. jako réznica
pomiedzy dodatnimi i ujemnymi réznicami kursowymi prezentowana jako przychody finansowe, w przypadku nadwyzki
dodatnich réznic, lub jako koszty finansowe, w przypadku nadwyzki ujemnych réznic kursowych. O ile w roku 2016 spotka
odnotowata nadwyzke ujemnych réznic kursowych wykazanych w kosztach finansowych, tak w roku 2017 sytuacja byta odwrotna,

tj. spdtka wykazata nadwyzke dodatnich réznic kursowych w przychodach finansowych.

Analiza rentownosci

EBITDA w 2017 roku wyniosta -28.077 tys. PLN, natomiast w 2016 roku -19.152 tys. PLN.

EBIT w 2017 roku wyniést -28.541 tys. PLN w poréwnaniu do -19.425 tys. PLN w roku poprzednim.

Strata netto w 2017 roku wyniosta -39.662 tys. PLN w poréwnaniu do straty netto w wysokosci -32.516 tys. PLN w 2016 roku.

Zmiana %
tys. PLN 2017 2016 2017/2016
Zysk ze sprzedazy 90 725 89 021 1.9
% przychoddéw ze sprzedazy 96,90 90,00 6,9 p.p.
EBITDA (28 077) (19 023) 47,6
% przychodéw ze sprzedazy (29,99) (19,23) (10,8) p.p.
EBIT (28 541) (19 425) 46,9
% przychoddw ze sprzedazy (30,48) (19,64) (10,8) p.p.
Zysk netto (39 662) (32 516) 22,0
% przychodéw ze sprzedazy (42,36) (32,87) 9,5 p.p.
Rentowno$¢ kapitatu / ROE (%) 7,5) (5,7) (1,8) p.p.
Rentownosé aktywdw / ROA (%) 4,2 (3,3) 0,9) p.p-

W 2017 roku stopa zwrotu z kapitatu wtasnego wyniosta -7,5%, podczas gdy w 2016 roku osiggneta ona poziom -5,7%.
Rentownos¢ aktywéw spadta z poziomu -3,3% w 2016 roku do -4,2% w 2017 roku.
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Wybrane pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej

Zmiana

31/12/2017

tys. PLN 31/gru/17 31/gru/16 -31/12/2016
Aktywa trwate 751 157 809 158 (58 001)
Naleznosci 75 287 77 058 (1771)
Pozostate aktywa obrotowe 80 675 84 096 (3422)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 36 943 10 863 26 080
Razem aktywa 944 061 981 176 (37 115)
Kapitat wtasny 531 032 570 026 (38 994)
Zobowigzania krétkoterminowe 205 815 133 979 71836
Zobowigzania dtugoterminowe 207 214 277 171 (69 958)
981 176 (37 116)

Razem pasywa 944 061

Na dzief 31 grudnia 2017 roku aktywa ogdétem wyniosty 944.061 tys. PLN w poréwnaniu do 981.176 tys. PLN na koniec 2016 roku.

Aktywa trwate
Na koniec grudnia 2017 roku aktywa trwate stanowity okoto 79,6% sumy aktywéw ogdtem, a ich udziat w sumie aktywéw spadt

w poréwnaniu do grudnia 2016 roku (83,5%).

Aktywa obrotowe
Aktywa obrotowe osiggnety na koniec grudnia 2017 roku warto$¢ 192.904 tys. PLN w stosunku do 172.017 tys. PLN na koniec

2016 roku.

Kapitat wiasny
Kapitat wtasny wynidst na koniec grudnia 2017 roku 531.032 tys. PLN, w poréwnaniu do 570.026 tys. PLN PLN na koniec 2016 roku.

Spadek kapitatu wtasnego wynikat gtéwnie ze straty netto odnotowanej w 2017 roku.

Zobowiazania krétkoterminowe
Wedtug stanu na koniec grudnia 2017 roku zobowiazania krétkoterminowe wyniosty 205.815 tys. PLN (21,8 % sumy bilansowej),

w poréwnaniu do 133.979 tys. PLN na koniec 2016 roku (13,7 % sumy bilansowej).

Istotny wzrost warto$ci zobowigzan kréotkoterminowych wynika gtéwnie ze wzrostu poziomu zobowigzan z tytutu kredytéw

zwigzanym z pozyskaniem nowego finansowania dla Grupy.

Zobowiazania dlugoterminowe
Wedtug stanu na koniec grudnia 2017 roku zobowigzania dfugoterminowe wyniosty 207.214 tys. PLN (21,9 % sumy bilansowej),

w poréwnaniu do 277.171 tys. PLN na koniec 2016 roku (28,2 % sumy bilansowej). Spadek zobowigzan dtugoterminowych

spowodowany byt przede wszystkim zmniejszeniem czesci dtugoterminowej zobowigzan odsetkowych.

Analiza zadluzenia

Zmiana %
2017 2016 2017/2016
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego (%)
77,8 72,1 57 p.p.
Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatem wltasnym (%)
poryaa S fych kap ym s 70,7 70,4 0.2 p.p.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego zadtuzeniem oprocentowanym (%)
42,7 39,7 2,9 p.p.

Wedtug stanu na koniec grudnia 2017 roku wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego wynioést 77,8% i byt wyzszy 0 5,7 p.p. od

poziomu z korfica grudnia 2016 roku.
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Wskaznik pokrycia aktywdw trwatych kapitatem wtasnym nieznacznie wzrést z 70,4 % na koniec 2016 roku do 70,7% na koniec
grudnia 2017 roku. Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtuzeniem oprocentowanym wyniést na koniec 2017 roku 42,7% i

byt na wyzszym poziomie niz na koniec grudnia 2016 roku.

Zmiany w zakresie wskaznikéw zadtuzenia Spoétki wynikajg przede wszystkim ze zmiany struktury finansowania grupy, co zostato

szczegbtowo opisane w punkcie ,Pozyskanie nowego finansowania” Sprawozdania Zarzadu do raportu za 2016 rok.

Analiza ptynnosci

Zmiana

2017 2016 2017/2016

Wskaznik biezgcej ptynnosci (current ratio) 0,94x 1.28x 0.3)
Wskaznik szybkiej Sci (quick rati

skaznik szybkiej ptynnosci (quick ratio) 0,94x 1 28x 0.3)

Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej 0,18x 0,08x 0.1

Wskaznik biezgcej ptynnosci oraz wskaznik szybkiej ptynnosci wyniosty na koniec grudnia 2017 roku 0,94x i byty o 0,3 nizsze niz
na koniec grudnia 2016 roku. Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej wyniést na koniec grudnia 2017 roku 0,18x i wykazat

niewielki wzrost w stosunku do grudnia 2016 roku.
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Wybrane pozycje rachunku przeptywéw pienieznych

Zmiana %
tys. PLN 2017 2016 2017/2016
Przeptywy z dz. operacyjnej 114 289 (253 361) (145,1)
w tym:
Zysk brutto (39 266) (32 429) 21,1
Amortyzacja 464 402 15,5
Zmiana kapitafu obrotowego (9 609) 6 230 (254,2)
Odsetki i dywidendy (netto) 14 474 6182 134,1
Zmiana stanu pozyczek wobec spdfek zaleznych 78 129 (270 120) (128,9)
Inne korekty 70 097 36 374 92,7
Przeptywy z dz. inwestycyjnej (12 582) (3122) 303,0
Przeptywy z dz. finansowej (75 628) 257 911 (129,3)
26 080 1428 1726,7

Razem przeptywy pienigzne

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej
W 2017 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej osiggnety wartos¢ 114.289 tys. PLN w poréwnaniu
z -253.361 tys. PLN za 2016 rok. Najwiekszy wptyw na wysokie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w 2017 roku miata

zmiana stanu zobowigzan z tytutu cash-poolingu.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej
W 2017 roku przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -12.582 tys. PLN w poréwnaniu z -3.122 tys. PLN, w 2016 roku.

Ujemne przeptywy inwestycyjne w 2017 roku byty zwigzane przede wszystkim ze zwiekszeniem udziatéw w spétkach zaleznych.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej
W 2017 roku przeptywy z dziatalnos$ci finansowej osiggnety poziom -75.628 tys. PLN w poréwnaniu z 257.911 tys. PLN w 2016

roku. W 2017 roku przeptywy z dziatalnosci finansowej byty zwigzane ze zmianami stanu kredytéw obrotowych oraz sptatami

zobowigzan z tytutu pozyczek.
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Istotne informacje i czynniki majgce wptyw na osiggane wyniki
finansowe oraz ocene sytuacji finansowe]

Kluczowe czynniki wptywajace na wyniki dziatalnosci

Na dziatalnos¢ operacyjng Spotki przektadajg sie posrednio czynniki majace bezposredni wptyw na dziatalnosé gtéwnych
jednostek operacyjnych Grupy — Papierni, do ktérych zaliczy¢ nalezy przede wszystkim:

— czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze;

— ceny papieru wysokogatunkowego;

— ceny celulozy, drewna i energii;

— wahania kurséw walut.

Wptyw czynnikéw na dziatalno$é Grupy zostat szczegétowo opisany w skonsolidowanym raporcie rocznym za 2017 rok.

Zdarzenia i czynniki o charakterze nietypowym

W okresie objetym niniejszym raportem nie wystgpity zdarzenia i/lub czynniki o charakterze nietypowym dotyczgcym
Arctic Paper S.A.

Inne istotne informacje

Zawarcie umowy faktoringu przez Arctic Paper Munkedals AB

W w dniu 8 lutego 2017 roku spotka Arctic Paper Munkedals AB jako zbywca oraz Spétka jako gwarant zawarty umowe
faktoringowa z cesjg wierzytelnoéci z umowy ubezpieczenia z BGZ BNP Paribas Faktoring sp. z 0.0. jako faktorem. Przedmiotem
umowy jest $wiadczenie przez Faktora na rzecz AP Munkedals ustug faktoringowych obejmujacych nabywanie wierzytelnosci
pienieznych przystugujacych AP Munkedals wobec jego kontrahentéw, przy czym maksymalny limit faktoringowy udzielony

AP Munkedals wynosi 35 milionéw PLN. Na podstawie Umowy Faktoringowej Spdtka zobowigzata si¢ wykona¢ zobowigzania AP
Munkedals z tytutu Umowy Faktoringowej, jezeli AP Munkedals nie wykona ich w catosci lub cze$ci w terminie okreslonym w
Umowie Faktoringowej. Zobowigzanie Spétki pozostaje w mocy do czasu spetnienia wszystkich zobowigzan wynikajgcych z
Umowy Faktoringowej, jednakze nie pdzniej niz 36 miesiecy od dnia jej rozwigzania oraz jest ograniczone do kwoty 52,5 miliona
PLN.

Cash - pooling w BGZ BNP Paribas oraz BZWBK

W dniu 1 czerwca 2017 roku, w ramach spoétek z Grupy Arctic Paper zostat uruchomiony cash-pooling w walucie EUR w banku
BGZ BNP Paribas a w sierpniu 2017 roku w walucie PLN w banku BZBWK. Polega on na koncentrowaniu sald $rodkéw pienieznych
nalezgcych do poszczegdlnych uczestnikéw oraz kompensowanie ich z czasowymi niedoborami srodkéw u innych uczestnikéw
cash-poola. Wprowadzenie tego rozwigzania na ma celu zaréwno efektywne zarzadzanie gotéwka w Grupie, jak rowniez

minimalizowanie kosztéw zewnetrznych zrédet finansowania poprzez wykorzystanie wtasnych srodkéw pienieznych Grupy.

Sptata pozyczki od Pana Thomasa Onstada
W dniu 7 lipca 2017 roku, spotka Arctic Paper SA sptacita pozyczke od wtasciciela Pana Thomasa Onstada w kwocie 4.000 tys.

EUR wraz z odsetkami.

Sptata zadtuzenia z tytulu leasingu w Arctic Paper Grycksbo AB

W dniu 7 stycznia 2018, spdtka Artctic Paper SA udzielita Spoétce zaleznej Arctic Paper Grycksbo AB pozyczki w kwocie

5,56 milionéw EUR w celu sptaty zobowigzan z tytutu leasingu w Svenska Handelsbanken AB. Jednoczednie Spdtka zwrdcita
sie do obecnego konsorcjum bankéw finansujacych (Bank Zachodni WBK S.A. oraz Bank BGZ BNP Paribas S.A.) o zgode

na zaciggniecie przez Spotke dodatkowego zadtuzenia finansowego w formie kredytu terminowego do kwoty
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25.820 tysiecy ztotych, ktéry ma zostaé udzielony przez jako dodatkowa transza w ramach umowy kredytéw z dnia 9 wrzes$nia
2016 roku, w celu finansowania lub refinansowania sptaty zadtuzenia Arctic Paper Grycksbo AB z tytutu leasingu udzielonego
przez Svenska Handelsbanken AB. Zgode na takie finansowanie wyrazito w dniu 20 lutego 2018 roku Zgromadzenie

Obligatariuszy. Obecnie Spétka kompletuje dokumentacje dotyczacg wyzej wymienionej nowej transzy kredytu.

Ogtoszenie planu strategicznego dla dziatalnosci papierniczej

Zarzad Arctic Paper SA podjat decyzje o okresleniu dtugoterminowego celu finansowego - osiggniecia wyniku EBIT na poziomie
10%. Jednoczesnie Zarzad zatwierdzit nowy plan strategiczny dla dziatalnosci papierniczej Grupy pod nazwg , Przysztos¢ jest w
papierze — Agenda Strategiczna 2022", ktérej celem jest rozwdj dziatalnosci i poprawa rentownosci tego segmentu. Nowa

strategia biznesowa opiera sie na szesciu strategicznych inicjatywach:

— Rozwdj dziatalnosci poprzez koncentracje na wybranych rentownych segmentach i rynkach, w tym na produktach
specjalistycznych i produktach premium, w Europie Wschodniej i na nowych rynkach.

— Nowe innowacyjne produkty i gramatury, opracowane w $cistej wspotpracy z klientami.

— Budowanie silnych marek dla segmentu premium oraz innych segmentéw, w celu zwiekszenia przychodéw na tone papieru.

— Optymalizacja wszystkich proceséw w celu obnizenia kosztéw.

— Wzmacnianie kultury wydajnosci wéréd pracownikéw, opartej na jasnych i mierzalnych celach.

— Zréwnowazona dziatalno$é oparta na produktach nadajacych sie do recyklingu i materiatach odnawialnych.

Wdrazanie planu strategicznego juz sie rozpoczeto, co oznacza, ze poszczegdlne jednostki Spotki opracowujg szczegotowe

plany dziatan oparte na tych strategicznych inicjatywach.
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Czynniki majgce wptyw na rozwdj Spotki

Informacje o trendach rynkowych oraz o czynnikach majacych wptyw na wyniki finansowe Spétki w perspektywie kolejnego roku
zawarte zostaty w skonsolidowanym raporcie rocznym. Ponizej opisano czynniki ryzyka majace bezposredni wptyw na dziatalnosé
Spotki, pozostate czynniki ryzyka, wptywajace na Spotke za posrednictwem jej spotek zaleznych opisane zostaty szczegdtowo w

skonsolidowanym raporcie rocznym.

Czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Spétka
Kolejnos$é, w jakiej sg przedstawione ponizsze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich wystapienia, zakresu

lub znaczenia poszczegdlnych ryzyk.

Spotka prowadzi dziatalno$¢ w otoczeniu prawnym charakteryzujagcym sie wysokim poziomem niepewnosci. Przepisy dotyczace
prowadzonej przez nas dziatalnosci sg czesto nowelizowane i brak jest ich jednolitej interpretacji, co pocigga za sobg ryzyko

naruszenia obowiazujacych regulacji i zwigzanych z tym konsekwencji, nawet, jedli naruszenie prawa byto nieumysine.

Na globalng sytuacje gospodarczg wywierajg wptyw skutki ostatniego kryzysu finansowego, a w szczegélnosci trwajacy spadek
zaufania konsumentdéw i przedsiebiorcéw, obawy dotyczgce dostepnosci i wzrostu kosztéw kredytéw, spadku wydatkéw
konsumpcyjnych i inwestycyjnych, zmiennosci i sity rynkéw kapitatowych. Spodziewamy sie, ze trudne globalne warunki
gospodarcze moga nadal doprowadzi¢ do spadku ogélnego popytu i $rednich cen papieru wysokogatunkowego, co moze z

kolei wywrze¢ niekorzystny wptyw na dywidendy otrzymywane ze spdétek zaleznych.

Przychody, koszty i wyniki Spotki sg narazone na ryzyko zmiany kurséw walut, w szczegélnosci PLN wobec EUR, SEK i innych
walut, gdyz Spétka otrzymuje dywidendy w czes$ci w EUR i SEK. Zmiany kurséw walut moga, zatem mieé negatywny wptyw na

wyniki, sytuacje finansowa i perspektywy Grupy.

Spotka jest narazona na ryzyko zmiany stép procentowych gtéwnie w zwigzku z istniejgcym zadtuzeniem odsetkowym. Ryzyko to
wynika z wahan referencyjnych stép procentowych WIBOR dla zadtuzenia w PLN. Niekorzystne zmiany stép procentowych moga

negatywnie wptyna¢ na wyniki, sytuacje finansowg i perspektywy Spétki.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnosciag Spétki
Kolejnos$é, w jakiej sg przedstawione ponizsze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich wystapienia, zakresu

lub znaczenia poszczegdlnych ryzyk.

Osiagniecie celéw strategicznych przez naszg Spoétke uzaleznione jest od wiedzy i doswiadczenia profesjonalnej kadry
zarzgdzajgcej oraz umiejetnosci zatrudniania i utrzymywania wykwalifikowanych specjalistéw. Spotka moze nie byé w stanie
utrzymac¢ dotychczasowej kadry kierowniczej oraz innych kluczowych pracownikéw, a takze pozyskac¢ nowych specjalistow. Jezeli
Spotka nie bedzie w stanie pozyskac¢ i utrzymac kadry zarzadzajgcej oraz personelu, moze to mie¢ niekorzystny wptyw na nasza

dziatalnos$¢, wyniki operacyjne oraz sytuacje finansowa.
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W zwigzku z podpisaniem w dniu 9 wrzednia 2017 roku uméw kredytowych z konsorcjum bankéw (Europejski Bank Odbudowy i
Rozwoju, Bank Zachodni WBK S.A. i BGZ BNP Paribas SA) oraz umowy o emisje obligacji, Spétka posiada zadtuzenie odsetkowe

wynikajace z wyzej wymienionych umow.

Niedotrzymanie zobowiagzan Grupy, w tym poziomu uzgodnionych wskaznikéw finansowych (kowenantéw) wynikajgcych z tych
umoéw, skutkuje wystapieniem przypadku naruszenia warunkéw umowy. Wystgpienie przypadku naruszenia moze w szczegdlnosci
doprowadzi¢ do postawienia w stan wymagalnosci naszego zadtuzenia, przejecia przez bank kontroli nad waznymi aktywami
takimi jak Papiernie lub Celulozownie, a takze utratg pozostatych aktywéw, na ktérych zostaty ustanowione zabezpieczenia,
obnizenia wiarygodnosci kredytowej i utraty dostepu do zrédet zewnetrznego finansowania, a co za tym idzie utraty ptynnosci

finansowej, co moze z kolei wywrze¢ istotnie negatywny wptyw na naszg dziatalno$é, perspektywy rozwoju oraz cene naszych akcji.

Emitent jest spdtka holdingowsa, a zatem jego zdolno$¢ do wyptaty dywidendy jest uzalezniona od poziomu ewentualnych
wyptat, jakie otrzyma od spotek zaleznych prowadzgcych dziatalno$¢ operacyjng i poziomu sald gotéwkowych. Niektére spotki
zalezne Grupy prowadzace dziatalno$¢ operacyjng mogg w pewnych okresach podlegaé ograniczeniom dotyczgcym dokonywania
wyptat na rzecz Emitenta. Nie ma pewnosci, ze ograniczenia takie nie wywra istotnego negatywnego wptywu na dziatalnos¢,

wynik dziatalnosci operacyjnej i zdolnos$¢ Grupy do wyptaty dywidendy.

W zwiagzku z podpisanymi w dniu 9 wrzesnia 2017 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych, umowami zwigzanymi
z emisja obligacji, na podstawie ktérych Spdtka w dniu 30 wrzesnia 2017 roku wyemitowata obligacje oraz umowa pomiedzy
wierzycielami (szerzej opisanymi w nocie 32.2 ,Pozyskanie nowego finansowania” Raportu Rocznego za 2016 rok), mozliwosé
wyptaty dywidendy przez Spoétke jest uzalezniona od spetnienia przez Grupe okreélonych wskaznikéw finansowych w okresie
dwéch poprzedzajgcych wyptate wtasciwych okreséw (zgodnie z definicja tego terminu w umowie kredytéow terminowych i
odnawialnych) oraz braku wystepowania przypadku naruszenia (zgodnie z definicjg tego terminu w umowie kredytéw

terminowych i odnawialnych).
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Informacje uzupetniajace

Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw finansowych

Zarzad Arctic Paper S.A. nie opublikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2017, a takze nie opublikowat oraz nie planuje
publikowania prognoz wynikéw finansowych na rok 2017.
Informacje o dywidendzie

Spotka nie wyptacita dywidendy w roku 2017.

Zmiany w organach Arctic Paper S.A.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku w sktad Rady Nadzorczej Spotki wchodzili:

— Per Lundeen - Przewodniczacy Rady Nadzorczej powotany 14 wrzeénia 2016 roku;

— Roger Mattsson - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej powotany w dniu 16 wrze$nia 2014 roku.
— Thomas Onstad — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 pazdziernika 2008 roku;

— Mariusz Grendowicz — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 28 czerwca 2012 roku;

— Maciej Georg — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 14 wrzednia 2016 roku;

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej.
Sktad Zarzgdu Jednostki Dominujgcej na dzien publikacji niniejszego sprawozdania stanowig:

— Per Skoglund - Prezes Zarzadu

— Goran Eklund - Cztonek Zarzadu

Na posiedzeniu w dniu 19 kwietnia 2017 roku Rada Nadzorcza nie przedtuzyta uptywajacej w dniu 29 maja 2017 roku kadencji

nastepujgcym Cztonkom Zarzadu: Panu Wolfgangowi Libbert, Panu Jackowi to$ oraz Panu Michatowi Sawce.

Rada Nadzorcza na posiedzeniu w dniu 30 sierpnia 2017 roku odwotata z dniem 1 wrzesénia 2017 roku Panig Matgorzate

Majewska-Sliwa z funkcji Cztonka Zarzadu i jednoczeénie powotata do petnienia tej funkcji Pana Gérana Eklunda.

Zmiany w kapitale zaktadowym Arctic Paper S.A.
W roku 2017 nie nastapity zmiany w kapitale zaktadowym Spoétki.
Nabywanie akcji wtasnych

W roku 2017 oraz 2016 Spdtka nie nabywata akcji wtasnych.
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Wynagrodzenia wyptacone Cztonkom Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

W ponizszej tabeli zaprezentowano informacje o tacznej wartosci wynagrodzen oraz pozostatych swiadczen wyptaconych lub
naleznych cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej za okres od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017
roku (dane w tys. PLN).

Osoby zarzadzajgce i Wynagrodzenie (zasadnicze z narzutami)

nadzorujgce z tytutu funkdji petnionych w Arctic Paper S.A.  Program emerytalny Inne Razem
Zarzad

Per Skoglund 1789 388 396 2572
Goéran Eklund* 416 75 6 497

Matgorzata Majewska-Sliwa** 721 370 1091

Wolfgang Libbert*** 513 - 695 1208
Jacek Log*** 350 - 370 720
Michat Sawka*** 380 500 879

Rada Nadzorcza

Per Lundeen 324 - - 324
Roger Mattsson 207 - - 207
Thomas Onstad 150 - - 150
Mariusz Grendowicz 180 - - 180
Maciej Georg 150 - - 150

*za okres 2017-09-01 do 2017-12-31
**za okres 2017-01-01 do 2016-08-31
***za okres 2017-01-01 do 2017-05-29

Umowy z Cztonkami Zarzadu gwarantujace rekompensaty finansowe

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego raportu rocznego Cztonkowie Zarzadu sg
upowaznieni do otrzymania rekompensaty w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Emitenta przez przejecie. Wysokos$é

rekompensaty bedzie odpowiadata wynagrodzeniu za okres od 6 do 24 miesiecy.

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujgce Spoétke Arctic Paper S.A.

Liczba akgji Liczba akgji Liczba akgji

lub uprawnien lub uprawnien lub uprawnien
Osoby zarzadzajace i nadzorujgce wg stanu na 09/04/2018 wg stanu na 31/12/2017 wg stanu na 13/11/2017 Zmiana
Zarzad
Per Skoglund 20 000 20 000 10 000 10 000
Goran Eklund - - - R
Rada Nadzorcza
Per Lundeen 34 760 34 760 34 760 -
Thomas Onstad 6 223 658 6 223 658 6 223 658 -

Roger Mattsson - - - -
Maciej Georg - - - -

Mariusz Grendowicz - - - -
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Zarzadzanie zasobami finansowymi

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka posiadata wystarczajgce $rodki pieniezne i zdolno$¢ kredytowa

zapewniajaca ptynnosé finansowa Arctic Paper S.A.

Lokaty kapitatlowe i inwestycje

W 2017 roku Spétka w ramach posiadanych srodkéw pienieznych wykorzystywata wytgcznie standardowe krétkoterminowe

lokaty, w tym lokaty overnight.

Informacje o poreczeniach, gwarancjach i zobowigzaniach warunkowych

W zwiagzku z podpisanymi w dniu 9 wrzesnia 2017 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych, umowami zwigzanymi z
emisjg obligacji oraz umowg pomiedzy wierzycielami (szerzej opisanymi w nocie ,Pozyskanie nowego finansowania” raportu
rocznego za rok 2016), w dniu 3 pazdziernika 2016 roku Spétka podpisata umowy i oswiadczenia, zgodnie z ktérymi na rzecz
Banku BGZ BNP Paribas S.A., dziatajacego jako Agent Zabezpieczen, zostaty ustanowione zabezpieczenia powyzszych

wierzytelno$ci oraz innych roszczen, tj.

1. pod prawem polskim — Dokumenty Zabezpieczen ustanawiajgce nastepujgce Zabezpieczenia:

— zastawy finansowe i rejestrowe na wszystkich posiadanych przez Spétke i Poreczycieli akcjach lub udziatach zarejestrowanych
w Polsce, nalezgcych do spdtek z grupy Spotki (z wyjatkiem Rottneros AB, Arctic Paper Mochenwangen GmbH i Arctic Paper
Investment GmbH), z wyjatkiem akcji Spotki;

— hipoteki na wszystkich nieruchomosciach znajdujgcych sie w Polsce i nalezgcych do Spoétki i Poreczycieli;

— zastawy rejestrowe na wszystkich prawach rzeczowych i aktywach ruchomych nalezgcych do Spétki i Poreczycieli,
stanowigcych zorganizowang cze$¢ przedsiebiorstwa i znajdujgcych sie w Polsce (z wyjgtkiem aktywdw wymienionych w
Umowie Kredytowej);

— cesja (istniejagcych i przysztych) polis ubezpieczeniowych dotyczacych aktywéw Spotki i Poreczycieli (z wyjgtkiem polis
ubezpieczeniowych wymienionych w Umowie Kredytowej);

— oswiadczenia Spotki i Poreczycieli o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji, w formie aktu notarialnego;

— zastawy finansowe i zastawy rejestrowe na rachunkach bankowych Spoétki i Poreczycieli zarejestrowanych w Polsce;

— petnomocnictwa do polskich rachunkéw bankowych Spoétki i Poreczycieli zarejestrowanych w Polsce;

— podporzadkowanie wierzytelnosci kredytodawcow w ramach grupy (uwzglednionych w Umowie Pomiedzy Wierzycielami).

2. pod prawem szwedzkim — Dokumenty Zabezpieczeri ustanawiajgce nastepujace Zabezpieczenia:

— zastawy na wszystkich posiadanych przez Spétki i Poreczycieli akcjach lub udziatach zarejestrowanych w Polsce, nalezgcych
do spdtek z grupy, z wyjatkiem akcji Spotki, a takze zastawy na akcjach Rottneros (z wytagczeniem pakietu bezptatnych akcji
Rottneros);

— hipoteki na wszystkich nieruchomosciach znajdujgcych sie w Szwecji i nalezgcych do Spoétki i Poreczycieli, pod warunkiem,
ze przedmiotem takiego zabezpieczenia bedg tylko istniejace akty hipoteczne;

— korporacyjne hipoteki udzielone przez Porgczycieli zarejestrowanych w Szwecji, pod warunkiem, ze przedmiotem takiego
zabezpieczenia bedg tylko istniejace Swiadectwa hipoteczne;

— cesja (istniejgcych i przysztych) polis ubezpieczeniowych dotyczacych aktywdw Spdtki i Poreczycieli (z wyjatkiem polis
ubezpieczeniowych wymienionych w Umowie Kredytowej);

— zastawy na szwedzkich rachunkach bankowych Spétki i Poreczycieli, zarejestrowanych w Szwecji, pod warunkiem, ze takie
zabezpieczenie nie ogranicza prawa do swobodnego dysponowania srodkami pienieznymi zdeponowanych na tych

rachunkach bankowych, az do przypadku naruszenia opisanego w Umowie Kredytowej.

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper S.A. oraz jej spotki zalezne nie udzielity oraz nie otrzymaty poreczen
kredytu lub pozyczki oraz nie udzielity - tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, ktérych tgczna

wartos$¢ stanowitaby réownowartosé, co najmniej 10% kapitatéw whasnych Spotki.
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Istotne pozycje pozabilansowe

Informacje na temat pozycji pozabilansowych zawarte sg w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Spétki za 2017 roku w
nocie nr 27.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Spotka Arctic Paper S.A. nie planuje znaczacych inwestycji do realizacji w 2017 roku. Istotne inwestycje realizowane sg poprzez
spotki zalezne nalezace do Emitenta, w szczegdlnosci Papiernie, co zostato opisane w Skonsolidowanym Raporcie Rocznym.
Informacja o toczacych sie postepowaniach sadowych, arbitrazowych i przed organami
administracji publicznej

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper S.A. oraz jej spétki zalezne nie byty strong jednego lub wielu postepowan

toczacych sie przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych

jednostkowa lub tgczna wartos$c stanowitaby, co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi zawartych na warunkach innych niz
rynkowe

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper S.A. oraz jej spdtki zalezne nie zawarty istotnych transakcji z podmiotami
powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

Informacja o umowach powodujacych zmiany w proporcjach posiadanych akcji

Nie sg znane Emitentowi umowy, w wyniku, ktérych mogg w przysztosci nastapié zmiany w proporcjach akcji posiadanych przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Informacje na temat podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

W dniu 19 czerwca 2017 roku Spotka zawarta umowe z Ernst & Young Audyt Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia
sp. k. o przeglad skréconego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spdtki i Grupy za okres konczgcy
sie 30 czerwca 2017 roku oraz o badanie sprawozdania finansowego Spétki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy za rok konczacy sie dnia 31 grudnia 2017 roku. Umowa zostata zawarta na okres wykonywania wyzej wymienionych ustug.
Inne informacje na temat podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych zostaty zawarte w nocie objasniajacej nr
29 do jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2017.

Zatrudnienie

Informacje na temat zatrudnienia zostaty zawarte w nocie objasniajgcej nr 33 do jednostkowego sprawozdania finansowego za
rok 2017.

Sprawozdanie na temat informacji niefinansowych

Poza niniejszym sprawozdaniem Spétka publikuje odrebne sprawozdanie na temat informacji niefinansowych dla Grupy

Kapitatowej Arctic Paper.
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Osdwiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

Zbior zasad tadu korporacyjnego

Z dniem 1 stycznia 2016 roku wszedt w zycie nowy zbiér zasad tadu korporacyjnego pod nazwa ,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW 2016" stanowigcy zatacznik do Uchwaty nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gietdy Papieréow
Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 13 pazdziernika 2015 roku.

Tekst ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2016” dostepny jest pod adresem:
https://static.gpw.pl/pub/files/PDF/inne/GPW_1015_17_DOBRE_PRAKTYKI_v2.pdf

Na podstawie § 29 ust. 3 Regulaminu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A., Zarzad spotki ARCTIC PAPER S.A.
opublikowat w dniu 04 stycznia 2018 roku raport EBI dotyczacy wytgczenia niektérych zasad zbioru Dobrych Praktyk od

stosowania.

Wskazanie, w jakim zakresie Emitent odstapit od postanowien zasad tadu korporacyjnego

Arctic Paper S.A. doktadata wszelkich staran, by stosowac¢ zasady tadu korporacyjnego okres$lone w dokumencie Dobre Praktyki

Spotek notowanych na GPW. W 2017 roku Arctic Paper S.A. nie stosowata nastepujacych zasad:

Dobre praktyki — polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

Zasada nr 1.2.1.10

.Spoétka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprécz
informacji wymaganych przepisami prawa: prognozy finansowe — jezeli spétka podjeta decyzje o ich publikacji - opublikowane w

okresie co najmniej ostatnich 5 lat, wraz z informacja o stopniu ich realizacji”

Wyjasnienie:

Spotka decyzja Zarzadu nie publikuje prognoz.

Zasada nr [.Z.1.15:

.Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprécz
informacji wymaganych przepisami prawa: informacje zawierajgca opis stosowanej przez spdtke polityki réznorodnosci w
odniesieniu do wtadz spétki oraz jej kluczowych menedzeréw; opis powinien uwzgledniaé takie elementy polityki réznorodnosci,
jak pte¢, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywac cele stosowanej polityki réznorodnosci i
sposdb jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli spotka nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci,

zamieszcza na swojej stronie internetowej wyjasnienie takiej decyzji”

Wyjasnienie:
Spotka nie opracowata polityki réznorodnosci, jednakze Zarzgd Emitenta doktada staran, aby w Spdtce zatrudniane byty osoby
kompetentne, kreatywne oraz posiadajgce odpowiednie kwalifikacje, doswiadczenie zawodowe i wyksztatcenie odpowiadajace

potrzebom Spétki.

Zasada 1.2.1.16
.Spotka prowadzi korporacyjna strone internetowg i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprécz
informacji wymaganych przepisami prawa: informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie

pdzniej niz w terminie 7 dni przed datg walnego zgromadzenia”.

Wyjasnienie:

Spotka nie planuje transmisji obrad Walnego Zgromadzenia.
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Zasada 1.Z2.1.20
.Spotka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprécz

informacji wymaganych przepisami prawa: zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub video".

Wyjasnienie:

Spotka nie planuje transmisji obrad Walnego Zgromadzenia.

Dobre praktyki - Zarzad i Rada Nadzorcza

Rekomendacja II.R.2:
.Osoby podejmujace decyzje w sprawie wyboru cztonkédw zarzgdu lub rady nadzorczej spétki powinny dazy¢ do zapewnienia
wszechstronnosci i réznorodnosci tych organéw, miedzy innymi pod wzgledem pfci, kierunku wyksztatcenia, wieku i

dos$wiadczenia zawodowego.”

Wyjasnienie:

Obecnie w Spoétce niniejsza rekomendacja nie jest realizowana, co wynika z faktu, ze funkcje cztonkédw organu zarzadzajacego i
nadzorczego powierzone zostaty konkretnym osobom niezaleznie od ich ptci, ale wedtug merytorycznego przygotowania oraz
doswiadczenia tych oséb. Niemniej sktad organéw Emitenta w duzej mierze uzalezniony jest od akcjonariuszy Spoétki, zatem nie

mozna wykluczyé, iz rekomendacja ta bedzie respektowana w przysztosci.

Dobre praktyki - Systemy i funkcje wewnetrzne

Rekomendacja Ill.R.1.

.Spotka wyodrebnia w swojej strukturze jednostki odpowiedzialne za realizacje zadan w poszczegdlnych systemach lub
funkcjach, chyba ze wyodrebnienie jednostek organizacyjnych nie jest uzasadnione z uwagi na rozmiar lub rodzaj dziatalnosci

prowadzonej przez spotke.”

Wyjasnienie:

Rekomendacja nie jest stosowana z uwagi na wielko$¢ Spoétki. Obecnie Zarzad odpowiada za kontrolowanie dziatalnosci
operacyjnej Spotki, w tym kontrolowanie wewnetrznych proceséw jej dziatalnosci, wraz z procesami zarzadzania ryzykiem. W
Spotce nie istniejg jednak sformalizowane procedury, instrukcje oraz wyspecjalizowane jednostki zarzgdzania procesami kontroli
wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance. Podmioty zewnetrzne $wiadczace ustugi doradcze, w tym doradztwa prawnego
oraz wykonujace audyty maja staty i bezposredni kontakt z Zarzadem Spotki. Jednakze Spoétka nie wyklucza mozliwosci

stosowania ww. zasady w przysztosci.

Zasada II1.Z.1.
.Za wdrozenie i utrzymanie skutecznych systemoéw kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu

wewnetrznego odpowiada zarzad spotki.”

Wyjasnienie:

Zasada nie jest stosowana z uwagi na wielko$¢ Spoétki. Obecnie Zarzgd odpowiada za kontrolowanie

dziatalnosci operacyjnej Spétki, w tym kontrolowanie wewnetrznych proceséw jej dziatalnosci, wraz z procesami zarzgdzania
ryzykiem. W Spoétce nie istniejg jednak sformalizowane procedury, instrukcje oraz wyspecjalizowane jednostki zarzgdzania
procesami kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance. Podmioty zewnetrzne swiadczgce ustugi doradcze, w tym
doradztwa prawnego oraz wykonujace audyty maja staty i bezposredni kontakt z Zarzgdem Spoétki. Jednakze Spdtka nie

wyklucza mozliwoséci stosowania ww. zasady w przysztosci.

Zasada I11.Z.2
.Z zastrzezeniem zasady I11.Z.3, osoby odpowiedzialne za zarzgdzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i compliance
podlegajg bezposrednio prezesowi lub innemu cztonkowi zarzadu, a takze majg zapewniong mozliwos$é raportowania

bezposrednio do rady nadzorczej lub komitetu audytu.”
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Wyjasnienie:

W Spodtce nie wyodrebniono komoérek zajmujgcych sie czynnosciami zarzadzania ryzykiem, audytem wewnetrznym i compliance.
Spétka wskazuje jednak, ze kierownicy poszczegdlnych pionéw Spoétki podlegaja bezposrednio pod zwierzchnictwo
poszczegdlnych cztonkéw Zarzgdu. Podmioty zewnetrzne $Swiadczgce ustugi doradcze, w tym doradztwa prawnego oraz

wykonujgce audyty maja staty i bezposredni kontakt z Zarzgdem Spotki.

Zasada II1.Z.3.
. W odniesieniu do osoby kierujgcej funkcja audytu wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za realizacje jej zadan
zastosowanie maja zasady niezaleznosci okreslone w powszechnie uznanych, miedzynarodowych standardach praktyki

zawodowej audytu wewnetrznego.”

Wyjasnienie:

W Spoétce nie ma wyodrebnionej jednostki audytu wewnetrznego oraz nie istnieje wyodrebnione stanowisko osoby kierujacej tg
jednostkg. W ramach Rady Nadzorczej dziata komitet audytu. Co najmniej dwéch cztonkéw Rady Nadzorczej spetnia wymogi
niezaleznosci opisane w tresci Statutu spotki oraz w Regulaminie Rady Nadzorczej. Ponadto osoby wykonujgce audyty i biegli

rewidenci sg osobami niezaleznymi od spotki.

Zasada I11.Z.4.
.Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny (w przypadku wyodrebnienia w spétce takiej funkcji) i
zarzad przedstawiajg radzie nadzorczej wtasng ocene skutecznosci funkcjonowania systeméw i funkcji, o ktérych mowa w

zasadzie Il1.Z.1, wraz z odpowiednim sprawozdaniem.”

Wyjasnienie:
W ramach Rady Nadzorczej funkcjonuje komitet audytu. Cztonkowie Rady Nadzorczej wybierani sa przez Walne Zgromadzenie

Akcjonariuszy.

Dobre praktyki - Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami
Rekomendacja IV.R.2
.Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spdtce oczekiwania akcjonariuszy, o ile spdtka jest w
stanie zapewnic infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu
$rodkéw komunikacji elektronicznej, powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu
takich srodkéw, w szczegdlnosci poprzez:
1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,
2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze moga wypowiadac sie w toku obrad

walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad walnego zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.”

Wyjasnienie:

Bioragc pod uwage konieczno$é przeprowadzenia wielu czynnosci techniczno-organizacyjnych i zwigzane z

nimi koszty i ryzyka, Spoétka nie zdecydowata sie na chwile obecng na przeprowadzenie tzw. elektronicznego walnego
zgromadzenia. W miare upowszechniania sie stosowania tego rozwigzania technicznego oraz zapewnienia odpowiedniego

bezpieczenstwa jego stosowania, Spotka rozwazy wprowadzenie go w zycie.

Zasada IV.Z.2.
.Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spétki, spotka zapewnia powszechnie dostepna transmisje obrad

walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.”

Wyjasnienie:

Bioragc pod uwage konieczno$é przeprowadzenia wielu czynnosci techniczno-organizacyjnych i zwigzane z nimi koszty i ryzyka,
Spotka nie zdecydowata sie na chwile obecng na organizacje tzw. elektronicznego walnego zgromadzenia. W

miare upowszechniania sie stosowania tego rozwigzania technicznego oraz zapewnienia odpowiedniego bezpieczerstwa jego

stosowania, Spétka rozwazy wprowadzenie go w zycie.
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Dobre praktyki - Wynagrodzenia
Rekomendacja VI.R.1

«Wynagrodzenie cztonkéw organéw spétki i kluczowych menedzeréw powinno wynikaé z przyjetej polityki wynagrodzen.”

Wyjasnienie:

Zasady wynagradzania i wysoko$¢ wynagrodzenia cztonkdédw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza.

Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzgdu jest przedmiotem negocjacji. Natomiast ustalenie wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorczej
nalezy do kompetencji Walnego Zgromadzenia. Wysokos$¢ wynagrodzenia powinna by¢ uzalezniona od zakresu obowigzkéw oraz
odpowiedzialnos$ci powierzonych poszczegdlnym cztonkom organéw nadzorujgcych i zarzgdzajgcych Spoétki. Informacje o

wysokosci wynagrodzen cztonkéw organéw Spétki sg przedstawiane w raportach rocznych.

Rekomendacja VI.R.2
.Polityka wynagrodzen powinna by¢ $ciéle powigzana ze strategig spotki, jej celami krétko- i dtugoterminowymi,
dtugoterminowymi interesami i wynikami, a takze powinna uwzglednia¢ rozwigzania stuzace unikaniu dyskryminacji z

jakichkolwiek przyczyn.”

Wyjasnienie:

Zasady wynagradzania i wysoko$¢ wynagrodzenia cztonkdéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza.

Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzgdu jest przedmiotem negocjacji. Natomiast ustalenie wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorczej
nalezy do kompetencji Walnego Zgromadzenia. Wysokos$¢ wynagrodzenia powinna by¢ uzalezniona od zakresu obowigzkéw oraz
odpowiedzialnos$ci powierzonych poszczegdélnym cztonkom organéw nadzorujgcych i zarzgdzajgcych Spoétki. Informacje o

wysokosci wynagrodzen cztonkéw organéw Spotki sa przedstawiane w raportach rocznych.

Zasada VI.Z.4.

Spotka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajacy co najmniej:

1) ogdlng informacje na temat przyjetego w spoétce systemu wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkéw i wysoko$ci wynagrodzenia kazdego z cztonkédw zarzadu, w podziale na state i zmienne
sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw ustalania zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia i zasad
wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o
podobnym charakterze — oddzielnie dla spétki i kazdej jednostki wchodzacej w sktad grupy kapitatowej,

3) informacje na temat przystugujacych poszczegdlnym cztonkom zarzadu i kluczowym menedzerom pozafinansowych
sktadnikéw wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego roku obrotowego nastapity w polityce wynagrodzen lub informacje o
ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celéw, w szczegdlnosci dtugoterminowego

wzrostu wartoéci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Wyjasnienie:

Zasady wynagradzania i wysoko$¢ wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza.

Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzadu jest przedmiotem negocjacji. Natomiast ustalenie wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorczej
nalezy do kompetencji Walnego Zgromadzenia. Wysoko$¢ wynagrodzenia powinna by¢ uzalezniona od zakresu obowigzkéw oraz
odpowiedzialnos$ci powierzonych poszczegdlnym cztonkom organéw nadzorujacych i zarzadzajgcych Spétki. Informacje o

wysokosci wynagrodzen cztonkéw organdéw Spoétki sa przedstawiane w raportach rocznych.

Systemy kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych

Zarzad Arctic Paper S.A. jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w jednostce i w Grupie oraz jego skutecznos$c¢ w
procesie sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych i raportéw okresowych przygotowywanych i publikowanych
zgodnie z zasadami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych

przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
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przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim. Za przygotowanie skonsolidowanych sprawozdan finansowych
i raportéow okresowych Grupy odpowiedzialny jest dziat finansowy Spétki kierowany przez Dyrektora Finansowego. Dane
finansowe stanowigce podstawe przygotowania skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy pochodzg z miesiecznych
pakietow raportowania oraz rozszerzonych pakietéw kwartalnych przesytanych do Emitenta przez spétki wchodzgce w sktad
Grupy. Kierownictwo wyzszego szczebla spétek wchodzgcych w sktad Grupy po zamknieciu ksiegowym kazdego miesigca
kalendarzowego analizuje wyniki finansowe spétek w poréwnaniu do zatozen budzetowych oraz wynikéw osiagnietych w

poprzednim roku sprawozdawczym.

W Grupie dokonywany jest coroczny przeglad strategii, jak i perspektyw rozwoju. Proces budzetowania wspierany jest przez
kierownictwo $redniego i wyzszego szczebla spotek wchodzgcych w sktad Grupy. Przygotowany na kolejny rok budzet
przyjmowany jest przez Zarzad Spotki i zatwierdzany przez jej Rade Nadzorcza. Zarzgd Spoétki w trakcie roku poréwnuje

osiggniete wyniki finansowe z przyjetym budzetem.

Zarzad Spoétki systematycznie ocenia, jako$¢ systemdw kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Na podstawie przeprowadzonej oceny Zarzad Spétki stwierdza, ze na
dzien 31 grudnia 2017 roku nie istniaty stabosci, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngé na skutecznosé kontroli wewnetrznej

w zakresie raportowania finansowego.

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji

Informacje na temat akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji znajduja sie w tabeli

ponizej — tabela przedstawia stan na dzien publikacji raportu rocznego.

wedtug stanu na 9.04.2018

Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej liczbie

Akcjonariusz llo$¢ akgji zakladowym lloé¢ gtosow gloséw
[%] [%]

Thomas Onstad 47 205 107 68,13% 47 205 107 68,13%
- posrednio poprzez 40 981 449 59,36% 40 981 449 59,36%
Nemus Holding AB 40 381 449 58,28% 40 381 449 58,28%

inny podmiot 600 000 0,87% 600 000 0,87%

- bezposrednio 6 223 658 8,98% 6 223 658 8,98%
Pozostali 22 082 676 31,87% 22 082 676 31,87%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%
Akcje wlasne - 0,00% - 0,00%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%

Papiery wartosciowe dajace specjalne uprawnienia kontrolne

W Spodtce nie wystepuja papiery wartosciowe, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne, w tym w szczegdlnosci akcje Spotki

nie sg uprzywilejowane.
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Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci papieréow
wartosciowych Emitenta oraz wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu

Statut Spodtki nie przewiduje ograniczen dotyczgcych przenoszenia prawa wtasnos$ci papieréw wartosciowych Emitenta. Wynikaja
one natomiast z przepiséw prawa, w tym Rozdziatu 4 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, art. 11 19 oraz
Dziatu VI ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi, ustawy z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie
konkurencji i konsumentéw oraz Rozporzadzenia Rady (WE) Nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 roku w sprawie kontroli

koncentracji przedsiebiorstw.

Kazda akcja Arctic Paper S.A. upowaznia do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu. Statut Spotki nie przewiduje ograniczen
odnosnie do wykonywania prawa gtosu z akcji Arctic Paper S.A., takich jak ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez
posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie,
z ktérymi, przy wspotpracy Spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami warto$ciowymi sg oddzielone od posiadania

papieréw wartosciowych.

Zakaz wykonywania prawa gtosu przez akcjonariusza moze natomiast wynikac z art. 89 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie w
razie, gdy akcjonariusz ten naruszy okreslone przepisy zawarte w Rozdziale 4 Ustawy o Ofercie. Z kolei zgodnie z art. 6 § 1 KSH,
jezeli spétka dominujaca nie zawiadomi spétki kapitatowej zaleznej o powstaniu stosunku dominacji w terminie dwéch tygodni
od dnia powstania tego stosunku, nastepuje zawieszenie wykonywania prawa gtosu z akcji spdtki dominujacej reprezentujacych

wiecej niz 33% kapitatu zaktadowego spotki zaleznej.

Opis zasad zmiany Statutu Emitenta

Zmiana Statutu Spdétki nalezy do wytacznej wtasciwosci Walnego Zgromadzenia.
Jezeli Kodeks spotek handlowych lub statut Spétki nie stanowia inaczej, uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledna

wiekszoscig gtosow.

Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia

Sposéb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia wynikaja wprost z przepiséw prawa, ktére zostaty

czesciowo zawarte w Statucie Spotki.

Statut Spétki dostepny jest pod adresem:
http://www.arcticpaper.com/Global/IR%20Documents/Dokumenty%20korporacyjne/Statut%20tekst%20jednolity_aktualny_2016
_PL%2014.09.2016.pdf

Walne Zgromadzenia odbywaja sie zgodnie z ponizszymi podstawowymi zasadami:

— Walne Zgromadzenia odbywa¢ sie beda w siedzibie Spotki lub w Warszawie;

— Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne;

— Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie odbyé w terminie szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego;

— Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po czym nastepuje wybor
Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia;

— Gtosowanie jest jawne, chyba, ze ktérys z Akcjonariuszy zazada tajnego gtosowania lub takiego gtosowania wymagaja
postanowienia Kodeksu spétek handlowych;

— Jezeli Kodeks spoétek handlowych lub statut Spétki nie stanowia inaczej, uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja
bezwzglednag wiekszoséciag gtosow;

— Zgodnie ze statutem Spoétki nastepujace sprawy nalezg do wytgcznej wtasciwosci Walnego Zgromadzenia:
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~

rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania finansowego Spoétki za ubiegty
rok obrotowy;

udzielanie absolutorium cztonkom Zarzadu oraz cztonkom Rady Nadzorczej Spétki z wykonania przez nich obowigzkéw;

~

~

decyzje dotyczgce podziatu zyskéw lub pokrycia strat;

~

zmiana przedmiotu dziatalnos$ci Spotki;

~

zmiana Statutu Spoétki;

~

podwyzszenie lub obnizenie kapitatu Spdtki;

~

taczenie sie Spotki z inng spdtka lub spdtkami, podziat Spotki lub przeksztatcenie Spotki;

~

rozwigzanie i likwidacja Spotki;

~

emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszeristwa i emisja warrantéw subskrypcyjnych;

~

nabycie i zbycie nieruchomosci;

~

zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa

rzeczowego;

~

wszystkie inne sprawy, dla ktérych niniejszy Statut lub Kodeks spétek handlowych wymagaja uchwaty Walnego

Zgromadzenia.
Walne Zgromadzenie moze podejmowacé uchwaty w obecnosci co najmniej potowy kapitatu zaktadowego Spotki.

Walne Zgromadzenie podejmuje uchwaty bezwzgledna wigkszoscia gtoséw, chyba ze postanowienia Statutu lub przepisy prawa

wymagaja kwalifikowanej wiekszo$ci gtosdéw.

Prawa akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania zasadniczo wynikajg wprost z przepiséw prawa, ktére zostaty czesciowo

inkorporowane do Statutu Spotki.

Opis dziatan organéw zarzadzajacych i nadzorujagcych Emitenta oraz ich komitetéw, a takze
informacje o sktadzie osobowym tych organéw

Zarzad

— Zarzad sktada sie z jednego do pieciu cztonkéw, w tym Prezesa Zarzadu;

— Zarzad powotywany i odwotywany jest przez Rade Nadzorcza na wspdlng kadencje;

— Kadencja cztonkdéw Zarzadu wynosi 3 (trzy) lata;

— W przypadku Zarzagdu wieloosobowego Rada Nadzorcza, na wniosek Prezesa, moze powotac¢ do trzech Wiceprezesow
sposréd cztonkéw Zarzadu. Odwotanie z funkcji Wiceprezesa nastepuje na mocy uchwaty Rady Nadzorczej;

— Cztonek Zarzadu moze by¢ w kazdym czasie odwotany przez Rade Nadzorcza;

— Cztonek Zarzadu moze by¢ w kazdym czasie odwotany lub zawieszony w czynnosciach takze przez Walne Zgromadzenie.

— Zarzad prowadzi sprawy Spotki oraz reprezentuje Spdtke na zewnatrz;

— W przypadku Zarzadu wieloosobowego, do sktadania oswiadczen woli i podpisywania dokumentéw w imieniu Spotki
uprawniony jest Prezes Zarzadu jednoosobowo, lub dwéch cztonkéw Zarzadu dziatajgcych tacznie albo jeden cztonek Zarzgdu
dziatajgcy tacznie z prokurentem;

— Zarzad zobowigzany jest wykonywac swoje obowiazki z nalezytg starannos$cig oraz przestrzegac przepiséw prawa, Statutu
Spotki, przyjetych regulaminéw oraz uchwat organéw Spétki, a decyzje podejmowadé w granicach uzasadnionego ryzyka
gospodarczego, majgc na uwadze interes Spoétki oraz jej akcjonariuszy;

— Zarzad obowigzany jest zarzadzaé majatkiem i sprawami Spdtki oraz spetniaé swoje obowigzki ze starannosciag wymagang w
obrocie gospodarczym, przy $cistym przestrzeganiu powszechnie obowigzujacych przepiséw prawa, postanowien Statutu
oraz regulaminéw wewnetrznych, a takze uchwat podjetych przez Walne Zgromadzenie i Rade Nadzorczg;

— Zarzad Spotki nie jest uprawniony do podejmowania decyzji o emisji i wykupie akcji.
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— Kazdy cztonek Zarzadu ponosi odpowiedzialno$é za szkody wyrzgdzone Spdtce poprzez swoje dziatania lub zaniechania
naruszajgce postanowienia przepiséw prawa lub Statutu Spotki;

— Do zakresu dziatan Zarzadu, zgodnie z postanowieniami Kodeksu spétek handlowych, nalezg wszelkie sprawy Spétki
niezastrzezone dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej;

— Zarzad kierujgc sie interesem Spotki okresla strategie i gtéwne cele dziatania Spotki;

— Zarzad zobowigzany jest do przestrzegania przepiséw dotyczacych informacji poufnych w rozumieniu Ustawy o Obrocie oraz

do spetnienia wszelkich wynikajacych z tych przepiséw obowigzkdéw.

W pozostatym zakresie poszczegélni cztonkowie Zarzadu sg odpowiedzialni za samodzielne prowadzenie spraw Spotki

wynikajacych z wewnetrznego podziatu obowigzkdédw i funkcji okre$lonego decyzja Zarzadu.

Zarzad moze podejmowac uchwaty na posiedzeniu lub poza posiedzeniem w formie pisemnej lub przy wykorzystaniu srodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosé. Zarzad podejmuje uchwaty wiekszoscig gtoséw oddanych. Uchwaty sg wazne,
jezeli co najmniej potowa cztonkéw Zarzadu jest obecna na posiedzeniu. W razie réwnosci gtoséw, decyduje gtos Prezesa

Zarzadu.

Szczegotowy tryb dziatania Zarzadu okresla Regulamin Zarzadu, ktérego aktualna tre$é dostepna jest pod adresem:
http://www.arcticpaper.com/Global/IR%20Documents/Cororate%20Documents/Regulamin%20Zarzadu%20AP%20SA.pdf

Sktad Zarzgdu Spotki na dzien publikacji niniejszego sprawozdania stanowia:

— Per Skoglund - Prezes Zarzgdu powotany w dniu 27 kwietnia 2016 roku (powotany na Cztonka Zarzgdu w dniu 27 kwietnia
2011 roku).

— Goéran Eklund — Cztonek Zarzgdu powotany w dniu 30 sierpnia 2017 roku

Rada Nadzorcza

— Rada Nadzorcza sktada sie od 5 (pieciu) do 7 (siedmiu) cztonkéw wybieranych przez Walne Zgromadzenie na wspdélna
trzyletnig kadencje. Cztonek rady Nadzorczej moze zostaé¢ odwotany w kazdej chwili;

— W sktad Rady Nadzorczej wchodza Przewodniczacy, Wiceprzewodniczgcy i pozostali cztonkowie. Przewodniczgcego Rady
Nadzorczej oraz Wiceprzewodniczgcego wybiera Rada Nadzorcza sposrdd swych cztonkéw na pierwszym posiedzeniu lub —
w razie potrzeby — w trakcie kadencji, w wyborach uzupetniajgcych;

— Od chwili podjecia przez Walne Zgromadzenie uchwat stanowigcych podstawe do przeprowadzenia pierwszej publicznej
emisji akcji i wprowadzenia akcji do obrotu gietdowego, dwéch cztonkéw Rady Nadzorczej powinni stanowi¢ cztonkowie
niezalezni;

— W przypadku, gdy powotany zostat cztonek niezalezny Rady Nadzorczej, bez zgody co najmniej jednego cztonka
niezaleznego Rady Nadzorczej, nie mogg zosta¢ podjete uchwaty w sprawach:

» $wiadczenia z jakiegokolwiek tytutu przez Spotke i jakikolwiek podmiot powigzany ze Spétka na rzecz cztonkéw Zarzadu;

wyrazenia zgody na zawarcie przez Spotke lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy z podmiotem powigzanym ze

~

Spdtka, cztonkiem Rady Nadzorczej albo Zarzadu oraz z podmiotami z nimi powigzanymi, innej niz umowy zawierane w toku
normalnej dziatalnosci Spotki na zwyczajnych warunkach stosowanych przez Spotke;

wyboru biegtego rewidenta dla przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Spotki;

~

— W celu uniknigcia watpliwosci przyjmuje sie, ze utrata przymiotu niezaleznosci przez cztonka Rady Nadzorczej, a takze brak
powotania niezaleznego cztonka Rady Nadzorczej nie powoduje niewaznosci decyzji podjetych przez Rade Nadzorczg. Utrata
przez Cztonka Niezaleznego przymiotu niezaleznosci w trakcie petnienia przezen funkcji cztonka Rady Nadzorczej nie ma
wptywu na waznos$¢ lub wygasniecie jego mandatu;

— W przypadku wygasniecia mandatu Cztonka Rady Nadzorczej przed koricem kadencji, pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej
sg uprawnieni do dokooptowania w miejsce takiego Cztonka nowego Cztonka Rady Nadzorczej w drodze uchwaty podjetej
bezwzgledng wiekszoscig gtoséw pozostatych Cztonkéw Rady Nadzorczej. Mandat Cztonka Rady Nadzorczej, ktéry zostat
wybrany w procedurze kooptacji wygasa, jezeli pierwsze Zwyczajne Walne Zgromadzenie, ktére odbedzie sie po
dokooptowaniu takiego Cztonka, nie zatwierdzi kandydatury takiego Cztonka. W danej chwili tylko dwie osoby, ktére zostaty

wybrane na Cztonkéw Rady Nadzorczej w procedurze kooptacji i ktérych kandydatury nie zostaty zatwierdzone przez
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Zwyczajne Walne Zgromadzenie, moga pefnic¢ funkcje Cztonkéw Rady Nadzorczej. Wygasniecie mandatu Cztonka Rady
Nadzorczej wybranego w procedurze kooptacji w zwigzku z niezatwierdzeniem jego kandydatury przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie nie powinno skutkowa¢ uznaniem, ze jakakolwiek uchwata Rady Nadzorczej podjeta przy udziale takiego
Cztonka jest niewazna lub nieskuteczna.

— Przewodniczacy i Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej:
» utrzymujg kontakt z Zarzadem Spotki;
> kierujg pracami Rady;
> reprezentujg Rade na zewnatrz i wobec pozostatych organéw Spétki, w tym wobec poszczegdlnych cztonkéw Zarzadu

Spotki;

» nadajg bieg inicjatywom i wnioskom kierowanym pod obrady Rady;
> podejmujg inne czynnosci wynikajgce z Regulaminu i Statutu Spotki;

— Cztonek Rady Nadzorczej nie powinien rezygnowa¢ z petnienia tej funkcji w trakcie kadencji jezeli mogtoby to uniemozliwié
dziatanie Rady Nadzorczej, a w szczegdlnosci uniemozliwi¢ terminowe podjecie istotnej uchwaty;

— Cztonkowie Rady Nadzorczej powinni zachowaé lojalno$é wobec Spotki. W przypadku zaistnienia konfliktu interes éw, cztonek
Rady Nadzorczej zobowigzany jest poinformowaé o nim pozostatych cztonkédw Rady i powstrzymac sie od zabierania gtosu w
dyskusji oraz od gtosowania nad przyjeciem uchwaty w sprawie, w ktérej zaistniat konflikt intereséw;

— Cztonkowie Rady Nadzorczej zobowigzani sg przestrzegac przepiséw prawa, Statutu Spétki i Regulaminu Rady Nadzorczej.

— Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci;

— Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty, wydaje zalecenia i opinie oraz wnioskuje do Walnego Zgromadzenia;

— Rada nadzorcza nie moze wydaé Zarzgdowi wigzgcych polecen dotyczacych prowadzenia spraw Spétki;

— Spory pomiedzy Radg Nadzorczg a Zarzadem rozstrzyga Walne Zgromadzenie;

— W celu wykonania swych uprawnien, Rada Nadzorcza moze dokona¢ przegladu dziatalnosci Spotki w dowolnym zakresie,
zadac przedstawienia wszelkiego rodzaju dokumentéw, raportéw i wyjasnien od Zarzadu oraz wydawac opinie w kwestiach
dotyczacych Spotki i przedktadadé Zarzagdowi wnioski i inicjatywy;

— Oprécz innych spraw wskazanych w przepisach prawa lub Statucie Spétki, do kompetencji Rady nalezy miedzy innymi:

» ocena sprawozdan finansowych Spétki;

~

ocena sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Spoétki oraz wnioskéw Zarzadu dotyczacych podziatu zyskéw oraz pokrycia strat;

~

przedktadanie Walnemu Zgromadzeniu dorocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw powyzszych ocen;

~

powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu, w tym Prezesa i Wiceprezeséw, oraz ustalanie wynagrodzenia cztonkéw

Zarzadu;

~

wyznaczenie biegtego rewidenta dla Spétki;

~

zawieszanie z waznych powodéw Cztonkéw Zarzadu w petnieniu ich funkcji;

~

zatwierdzanie rocznych planéw finansowych dla grupy kapitatowej, do ktérej nalezy Spédtka i jej spotki zalezne;

~

decydowanie o warunkach emisji obligacji przez Spétke (innych niz obligacje zamienne lub obligacje z prawem

pierwszenstwa, o ktérych mowa w art. 393 ust. 5 Kodeksu spétek handlowych) oraz o emisji innych dtuznych papieréow

wartosciowych, wyrazanie zgody na zacigganie zobowigzan finansowych lub podejmowanie czynnosci skutkujgcych
zaciggnieciem jakichkolwiek zobowigzan finansowych, takich jak pozyczki, kredyty, kredyty w rachunku biezgcym,
zawieranie umoéw faktoringowych, forfaitingowych, uméw leasingu lub innych, z ktérych wynikaja zobowigzania o wartosci
przekraczajacej 10.000.000 zt;

— ustalanie zasad oraz wysokosci wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu oraz innych oséb zajmujacych kluczowe kierownicze
stanowiska w Spoétce, a takze zatwierdzanie jakichkolwiek programéw motywacyjnych, w tym programéw motywacyjnych dla
cztonkdéw Zarzadu, oséb zajmujgcych kluczowe kierownicze stanowiska w Spdtce lub jakichkolwiek oséb wspoétpracujacych lub
powigzanych ze Spdtka, w tym programoéw motywacyjnych dla pracownikéw Spétki;

— Rada Nadzorcza corocznie przedktada Walnemu Zgromadzeniu zwiezta ocene sytuacji Spotki, zapewniajac jej udostepnienie
wszystkim akcjonariuszom w takim terminie, aby mogli sie z nig zapozna¢ przed Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem;

— Rada Nadzorcza zawiera w imieniu Spétki umowy z cztonkami Zarzadu i reprezentuje Spdtke w sporach z cztonkami Zarzadu.

Rada Nadzorcza moze upowaznié, w drodze uchwaty, jednego lub wiecej cztonkédw do dokonania takich czynnosci prawnych.
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Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania
sie na odlegtos$¢. Uchwata podjeta w tym trybie jest wazna, gdy wszyscy cztonkowie Rady zostali powiadomieni o tresci projektu
uchwaty. Datg podjecia uchwaty zapadtej w trybie przewidzianym w niniejszym ustepie jest data ztozenia podpisu przez

ostatniego z cztonkéw Rady Nadzorczej.

Uchwaty Rady Nadzorczej moga byé powziete, jezeli wszyscy cztonkowie zostali zawiadomieni listem poleconym, telefaksem lub
wiadomoscig wystana za pomocg poczty elektronicznej, wysytanymi z przynajmniej 15 dniowym wyprzedzeniem, a na
posiedzeniu obecnych jest wiekszo$¢ cztonkéw Rady. Uchwaty moga byé powziete bez formalnego zwotania, jezeli wszyscy

cztonkowie Rady wyrazili zgode na gtosowanie w danej sprawie lub na tres¢ uchwaty, ktéra ma byé przyjeta.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadaja zwyktg wiekszoscig gtoséw, w przypadku réwnosci gtoséw rozstrzygajacy jest gtos

Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

Szczegdtowy tryb dziatania Rady Nadzorczej okresla Regulamin Rady Nadzorczej, ktérego aktualna tresé dostepna jest pod
adresem:
http://www.arcticpaper.com/Global/IR%20Documents/Dokumenty%20korporacyjne/1_11_2016_appendix%20PL_AP%20SA%20-
%20Regulamin%20Rady%20Nadzorczej_fin.pdf

W sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien publikacji niniejszego sprawozdania wchodza:

— Per Lundeen — Przewodniczacy Rady Nadzorczej powotany w dniu 14 wrzednia 2016 roku;

— Roger Mattsson - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej powotany w dniu 16 wrzesnia 2014 roku;

— Thomas Onstad - Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 pazdziernika 2008 roku;

— Mariusz Grendowicz — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 28 czerwca 2012 roku (cztonek niezalezny);

— Maciej Georg - Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 14 wrzesnia 2016 roku (cztonek niezalezny).

Komitet audytu

— Komitet Audytu sktada sie z co najmniej trzech cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczagcego Komitetu, powotanych
przez Rade Nadzorcza sposréd swoich cztonkdw, zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem Rady Nadzorczej. Co najmniej
jeden cztonek Komitetu Audytu posiada kwalifikacje i doswiadczenie w zakresie rachunkowosci i finanséw;

— Cztonkowie Komitetu Audytu sg powotywani na trzyletnie kadencje, nie dtuzsze jednak niz kadencja Rady Nadzorczej;

— Przewodniczacy Komitetu Audytu, wybierany wigkszoscig gtoséw sposréd jego cztonkéw musi by¢ cztonkiem niezaleznym;

— Komitet Audytu dziata w oparciu o Ustawe o biegtych rewidentach, Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW, Regulamin
Rady Nadzorczej oraz Regulamin Komitetu Audytu;

— Komitet Audytu spetnia funkcje doradcze i opiniotwércze, dziata kolegialnie w ramach Rady Nadzorczej Spétki;

— Komitet Audytu realizuje swoje zadania poprzez przedstawianie Radzie Nadzorczej, w formie uchwat wnioskéw, opinii i

sprawozdan dotyczacych zakresu jego zadan;

— Podstawowym zadaniem Komitetu Audytu jest doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej w kwestiach wtasciwego wdrazania i
kontroli proceséw sprawozdawczosci finansowej w Spétce, skutecznosci kontroli wewnetrznej i systeméw zarzadzania
ryzykiem oraz wspotpraca z biegtymi rewidentami;

— Zadaniami Komitetu Audytu wynikajgcymi z nadzorowania procesu sprawozdawczosci finansowej Spétki, zapewnienia
skutecznosci systemdw kontroli wewnetrznej Spotki oraz monitorowania wykonywania czynnosci rewizji finansowej sg w
szczegdlnosci:

» kontrola prawidtowosci dostarczanych przez Spétke informacji finansowych, w tym przede wszystkim trafnosci i spéjnosci
zasad rachunkowych stosowanych w Spoétce i jej Grupie Kapitatowej, a takze kryteriéw konsolidacji sprawozdan
finansowych;

» ocena przynajmniej raz w roku systemu kontroli wewnetrznej i zarzgdzania w Spétce i jej Grupie Kapitatowej dla

zapewnienia wtasciwego rozpoznawania i zarzgdzania Spdtka;



Raport Roczny 2017 Arctic Paper S.A. 35
Sprawozdanie Zarzgdu

» zapewnienie skutecznosci funkcjonowania kontroli wewnetrznej, zwtaszcza poprzez wydawanie rekomendacji Radzie
Nadzorczej w zakresie:
» strategicznych i operacyjnych planéw audytu wewnetrznego oraz istotnych poprawek do tych planodw;
» polityki, strategii i procedur audytu wewnetrznego, opracowanych zgodnie z przyjetymi standardami audytu
wewnetrznego;
» przeprowadzenia kontroli okreslonej sfery dziatalnosci Spotki;
— Do zadan Komitetu Audytu wynikajgcych z monitorowania niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych nalezg w szczegdlnosci:
> wydawanie rekomendacji Radzie Nadzorczej w sprawach dotyczgcych wyboru, mianowania i ponownego mianowania oraz

odwotywania podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta;

~

kontrola niezaleznosci i obiektywnosci podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta w szczegdlnosci pod katem

zmiany biegtego rewidenta, poziomu otrzymywanego wynagrodzenia i innych powigzan ze Spdtka;
y greg p ymy 9 ynag ych powig potka

~

weryfikowanie efektywnosci pracy podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta;

~

badanie przyczyn rezygnacji podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta;

— Komitet Audytu moze korzysta¢ z doradztwa i pomocy ze strony zewnetrznych doradcéw prawnych, rachunkowych lub
innych, jezeli uzna to za konieczne do wypetniania swoich obowigzkéw;

— Komitet Audytu jest zobowigzany do sktadania rocznych sprawozdan ze swojej dziatalnoséci Radzie Nadzorczej, w terminie do

30 wrzeénia kazdego roku kalendarzowego.

Posiedzenia Komitetu Audytu odbywaja sie nie rzadziej niz dwa razy w roku.

Od dnia 18 wrzesnia 2017 roku w sktad Komitetu Audytu wchodza nastepujace osoby:
— Mariusz Grendowicz
— Roger Mattsson,

— Maciej Georg.

Szczegdtowy tryb dziatania Komitetu Audytu okresla Regulamin Komitetu Audytu.

Komitet wynagrodzen

— Komitet Wynagrodzen sktada sig, z co najmniej dwoch cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczagcego Komitetu,
powotanych przez Rade Nadzorczg sposréd swoich cztonkdw, zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem Rady Nadzorczej;

— Cztonkowie Komitetu Wynagrodzen sg powotywani na trzyletnie kadencje, nie dtuzsze jednak niz do zakornczenia kadencji
Rady Nadzorczej;

— Przewodniczgcy Komitetu Wynagrodzen jest wybierany wiekszoscig gtosow sposréd jego cztonkdw;

— Komitet Wynagrodzen dziata w oparciu o Regulamin Rady Nadzorczej oraz Regulamin Komitetu Wynagrodzen;

— Komitet Wynagrodzen spetnia funkcje doradcze i opiniotwdrcze, dziata kolegialnie w ramach Rady Nadzorczej Spotki;

— Komitet Wynagrodzen realizuje swoje zadania poprzez przedstawianie Radzie Nadzorczej, w formie uchwat wnioskéw, opinii,

rekomendacji i sprawozdan dotyczacych zakresu jego zadan.

— Podstawowym zadaniem Komitetu Wynagrodzen jest doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej w kwestiach polityki wynagrodzen,
polityki premiowej i innych spraw zwigzanych z wynagradzaniem pracownikéw oraz cztonkéw organdéw Spotki i spotek z
Grupy Kapitatowej;

— Zadaniem Komitetu Wynagrodzen wynikajgcym z nadzorowania polityki wynagrodzen Spétki oraz zapewnienia skutecznosci
funkcjonowania polityki wynagrodzen Spétki jest udzielania Radzie Nadzorczej rekomendacji w szczegdlnosci w zakresie:
> zatwierdzania i zmiany zasad wynagradzania cztonkéw organdéw Spotki;

» wysokosci catkowitej kwoty wynagrodzen cztonkéw Zarzgdu Spotki;

» sporow prawnych pomiedzy Spétka, a Cztonkami Zarzadu w zakresie zadan Komitetu;
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> propozycji wynagrodzen oraz przyznawania dodatkowych $wiadczen poszczegdlnym cztonkom organéw Spoétki, w tym w

szczegolnosci, w ramach programéw opcji menedzerskich (zamiennych na akcje Spotki);

> strategii polityki wynagrodzen i premiowania oraz polityki kadrowej Spotki;

— Komitet Wynagrodzen moze korzysta¢ z doradztwa i pomocy ze strony zewnetrznych doradcéw prawnych lub innych, jezeli

uzna to za konieczne do wypetniania swoich obowigzkoéw;
— Komitet Wynagrodzen jest zobowigzany do sktadania rocznych sprawozdan ze swojej dziatalnosci Radzie Nadzorczej, w

terminie do 30 wrzeénia kazdego roku kalendarzowego.

Posiedzenia Komitetu Wynagrodzen odbywaja sie nie rzadziej niz dwa razy w roku w terminie wyznaczonym przez

Przewodniczgcego.

Od dnia 9 lutego 2017 roku w sktad Komitetu Wynagrodzen wchodzg nastepujgce osoby:
— Per Lundeen

— Thomas Onstad

— Roger Mattsson

Szczegotowy tryb dziatania Komitetu Wynagrodzen okresla Regulamin Komitetu Wynagrodzen.

Komitet ryzyka

— Komitet Ryzyka sktada sie z co najmniej trzech cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczgcego Komitetu, powotanych

przez Rade Nadzorcza sposréd swoich cztonkédw. Co najmniej jeden cztonek Komitetu Ryzyka jest cztonkiem niezaleznym, a

takze posiada kwalifikacje i doswiadczenie w dziedzinie finanséw;
— Cztonkowie Komitetu Ryzyka sa powotywani na trzyletnie kadencje, nie dtuzsze jednak niz kadencja Rady Nadzorczej;
— Przewodniczacy Komitetu Ryzyka jest wybierany wiekszoscig gtoséw sposréd jego cztonkoéw;
— Komitet Ryzyka dziata w oparciu o powszechnie uznane modele zarzadzania ryzykiem korporacyjnym (np. COSO-ERM);
— Komitet Ryzyka spetnia funkcje doradcze i opiniotwércze, dziata kolegialnie w ramach Rady Nadzorczej Spétki;
— Komitet Ryzyka realizuje swoje zadania poprzez przedstawianie Radzie Nadzorczej, w formie uchwat, wnioskéw, opinii i

sprawozdan dotyczacych zakresu jego zadan;

— Podstawowym zadaniem Komitetu Ryzyka jest doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej w kwestiach wtasciwego identyfikacji,

oceny i kontroli potencjalnych ryzyk, czyli szans i zagrozen realizacji celéw strategicznych Spotki, ze szczegdlnym

uwzglednieniem ryzyka finansowego, zwigzanego zaréwno z czynnikami zewnetrznymi (np. zmiennoscig kurséw walut, stop

procentowych, ogélnej sytuacji gospodarczej na $wiecie) jak réwniez wewnetrznymi (np. przeptywy pieniezne, zachowanie

ptynnosci, odchylenia od budzetéw i prognoz finansowych);

— Zadaniami Komitetu Ryzyka wynikajagcymi z nadzorowania procesu zarzgdzania ryzykiem sg w szczegdlnosci:

36

> Nadzér nad prawidtowa identyfikacja, analiza i uszeregowaniem wedtug waznosci rodzajow ryzyka wynikajacych ze strategii

dziatania i prowadzonego rodzaju dziatalnosci;
> Okreslenie prawidtowosci okreslenia poziomu akceptowalnego ryzyka dla Spétki;
» Sprawdzanie czy dziatania stuzace redukcji ryzyka sg zaplanowane i wprowadzone tak by znalazto si¢ ono na poziomie
akceptowalnym dla Spoétki;
> Monitoring weryfikujacy okresowo prawidtowos$¢ oceny ryzyka przez Zarzad i skuteczno$é narzedzi kontroli;
> Nadzér nad wtasciwym informowaniem interesariuszy o ryzyku, strategiach ryzyka i narzedziach kontroli.
— Komitet Ryzyka moze korzysta¢ z doradztwa i pomocy ze strony zewnetrznych doradcéw, jezeli uzna to za konieczne do

wypetniania swoich obowigzkow;

Posiedzenia Komitetu Ryzyka odbywaja sie nie rzadziej niz dwa razy w roku.
Od dnia 22 wrzesnia 2016 roku w sktad Komitetu Ryzyka wchodza nastgpujace osoby:

— Per Lundeen
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— Mariusz Grendowicz

— Roger Mattsson

37
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Informacja zgodnie z wymogami szwedzkich przepisow
dotyczacych tadu korporacyjnego.

Arctic Paper S.A. jest spotkg prawa polskiego, ktérej akcje sa dopuszczone do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie, a takze na gietdzie NASDAQ w Sztokholmie. Spétka jest pierwotnie notowana na gietdzie warszawskiej oraz
réwnolegle na gietdzie sztokholmskiej. Spotki niezarejestrowane w Szwecji, ktérych akcje zostaty dopuszczone do obrotu na
NASDAQ w Sztokholmie powinny stosowac:

— zasady tadu korporacyjnego obowigzujgce w kraju, w ktérym posiadajg siedzibe, lub

— zasady tadu korporacyjnego obowigzujgce w kraju, w ktérym sa pierwotnie notowane, lub

— szwedzki kodeks tadu korporacyjnego (dalej ,Kodeks szwedzki”).

Arctic Paper S.A. stosuje zasady opisane w dokumencie ,Dobre praktyki spétek notowanych na GPW 2016" (dalej "Dobre
praktyki”), ktére moga byc stosowane przez spétki notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, a nie Kodeks
szwedzki. W konsekwencji, postgpowanie spotki Arctic Paper S.A. rézni sie od tego, ktére jest okreslone w Kodeksie szwedzkim

w nastepujgcych istotnych aspektach.

Zgromadzenie akcjonariuszy

Gtéwne dokumenty zwigzane ze Zgromadzeniami Akcjonariuszy, takie jak powiadomienia, protokoty i przyjete uchwaty sa

przygotowywane w jezyku polskim i angielskim, ale nie w jezyku szwedzkim.

Powolywanie organéw spétki i audytorow

Polski model tadu korporacyjnego przewiduje dualistyczny system organéw spétki, na ktéry sktada sie Zarzad, organ
wykonawczy, ktéry jest powotywany przez Rade Nadzorcza, ktéra z kolei nadzoruje dziatalnosé spotki i jest powotywana przez

Zgromadzenie Akcjonariuszy. Audytorzy sa wybierani przez Rade Nadzorcza.

Ani Dobre praktyki, ani zadne inne polskie przepisy nie wymagajg by w spétce byt powotywana komisja dokonujgca wyboru
kandydatéw, w zwigzku z czym komisja taka nie wystepuje wéréd organdéw spotki. Kazdy akcjonariusz jest uprawniony do
zgtaszania kandydatéw do Rady Nadzorczej. Odpowiednie informacje na temat zgtoszonych kandydatéow do Rady Nadzorczej sg
publikowane na stronie internetowej spétki z odpowiednim wyprzedzeniem, takim by wszyscy akcjonariusze mogli podjaé

przemyslana decyzje w gtosowaniu nad uchwata powotujacg nowego cztonka Rady Nadzorczej.

Zadania organéw spoétki

Zgodnie z zasadami dualistycznego systemu organéw spétki, zadania zwykle wykonywane przez zarzad spdtki prawa

szwedzkiego, sag wykonywane przez Zarzad lub Rade Nadzorczg spétki prawa polskiego.
Zgodnie z przepisami polskimi, cztonkowie Zarzadu, w tym Dyrektor Generalny, bedacy prezesem Zarzadu, nie mogg prowadzi¢

dziatalnosci konkurencyjnej poza spdtka. Prowadzenie innych rodzajéw dziatalno$ci poza spotka nie jest regulowane zaréwno w

Dobrych praktykach jak i przez inne polskie przepisy, ale pewne ograniczenia zawarte sg zwykle w indywidualnych umowach o prace.

Wielkos¢ i sktad organéw spéftki

Sktad Rady Nadzorczej powinien spetniaé kryteria niezaleznosci, takie jak sg przyjete w Kodeksie szwedzkim. Jednakze Zarzad —

bedgcy organem wykonawczym - sktada sie z 0oséb petnigcych funkcje wykonawcze w Arctic Paper S.A, tak wiec jego cztonkowie



Raport Roczny 2017 Arctic Paper S.A. 39
Sprawozdanie Zarzgdu

nie moga by¢ uwazani za niezaleznych od Spétki. Kadencja cztonkéw Zarzgdu, tak samo jak cztonkéw Rady Nadzorczej, wynosi

trzy lata.

Przewodniczacy organéw spétki

Rada Nadzorcza, a nie Zgromadzenie Akcjonariuszy, wybiera sposréd swoich cztonkéw przewodniczacego i jego zastepce.

Postepowanie organéw spoétki

Regulamin Zarzadu jest uchwalany przez Rade Nadzorczg, z kolei regulamin Rady Nadzorczej zostaje uchwalony przez Rade
Nadzorczg. Regulaminy nie sg corocznie weryfikowane, ich weryfikacja i zmiana nastepuje w razie potrzeby. Te same zasady
dotyczg regulaminéw komitetéw dziatajacych w ramach Rady Nadzorczej, ktére sg uchwalane przez Rade Nadzorczg. Dziatania

Dyrektora Generalnego nie sg osobno uregulowane, poniewaz jest on jednoczesnie prezesem Zarzadu,

Wynagradzanie oséb zasiadajacych w organach spétki i kadry zarzadczej

Zasady wynagradzania i wysoko$¢ wynagrodzenia cztonkdéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza oraz dziatajacy w jej ramach Komitet
Wynagrodzen. Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej nalezy do kompetencji Zgromadzenia Akcjonariuszy. Programy
motywacyjne s ustanawiane przez Rade Nadzorcza. Cztonkowie Rady Nadzorczej sa upowaznieni do uczestniczenia w takich
programach wyznaczonych dla kadry zarzgdczej. Nie ma ograniczen w zakresie wysokosci wynagrodzenia podczas trwania

okresu wypowiedzenia ani w wysokosci odprawy.

Informacje na temat tadu korporacyjnego

Polskie zasady tadu korporacyjnego nie wymagajg tej samej szczegétowosci odnosnie publikowanych informacji, jaka jest
wymagana przez Kodeks szwedzki. Jednakze informacje na temat cztonkéw organdw spétki, statutu spétki, wewnetrznych
regulaminéw i podsumowania istotnych réznic pomiedzy szwedzkim a polskim ujeciem tadu korporacyjnego i praw akcjonariuszy

sg publikowane na stronie internetowej Spétki.
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Osdwiadczenia Zarzadu

Dokladnos$c¢ i wiarygodnos$é prezentowanych raportow

Cztonkowie Zarzadu Arctic Paper S.A. o$wiadczajg, iz zgodnie z ich najlepsza wiedzg:

— Sprawozdanie finansowe Arctic Paper S.A. za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku i dane poréwnywalne sporzgdzone
zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkows i finansowg Spétki oraz jej wynik finansowy za 2017 rok,

— Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Arctic Paper S.A. w 2017 roku zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiggnieé oraz sytuacji

Arctic Paper S.A., w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Wybér jednostki uprawnionej do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego

Cztonkowie Zarzadu Arctic Paper S.A. o$wiadczajg, ze Ernst & Young Audyt Polska Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
sp.k. - podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania rocznego sprawozdania finansowego
Arctic Paper S.A., zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy badania
tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu

finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imie i nazwisko Data Podpis

Prezes Zarzadu

Dyrektor Zarzadzajacy Per Skoglund 9 kwietnia 2018

Cztonek Zarzad ..
clonek carzact Goéran Eklund 9 kwietnia 2018
Dyrektor Finansowy
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Wybrane jednostkowe dane finansowe

Okres
od 01.01.2017
do 31.12.2017

Okres
od 01.01.2016
do 31.12.2016

Okres
od 01.01.2017
do 31.12.2017

Okres
od 01.01.2016
do 31.12.2016

tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR

Przychody ze sprzedazy 93 632 98 911 21 988 22 666
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (28 541) (19 425) 6 702) (4 451)
Zysk (strata) brutto (39 266) (32 302) 9 221) (7 402)
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej (39 662) (32 516) 9 314) (7 451)
Zysk (strata) netto za rok obrotowy (39 662) (32 516) @ 314) (7 451)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 114 289 (253 361) 26 839 (58 059)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (12 582) (3122) (2 955) (715)
Srodki pieniezne netto z dziafalnosci finansowej (75 628) 257 911 (17 760) 59 102
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw 26 080 1428 6124 327
Srednia wazona liczba akgji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Srednia wazona rozwodniona liczba akgji zwyklych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w PLN/EUR) 0,57) (0,47) 0,13) 0,11)
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w PLN/EUR) (0,57) 0,47) 0,13) ©0,11)
Sredni kurs PLN/EUR * 4,2583 4,3638
Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016 31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR

Aktywa razem 944 061 981176 226 345 221785
Zobowigzania diugoterminowe 207 214 277 171 49 681 62 652
Zobowigzania krétkoterminowe 205 815 133979 49 345 30 285
Kapitat wiasny 531 032 570 026 127 318 128 849
Kapitat podstawowy 69 288 69 288 16 612 15 662
Liczba akdji zwyklych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Rozwodniona liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN/EUR) 7,66 8,23 1,84 1,86
Rozwodniona wartos¢ ksiggowa na jedna akcje (w PLN/EUR) 7,66 8,23 1,84 1,86
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda (w PLN/EUR) - - - -
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedna akcje (w PLN/EUR) - - - -
Kurs PLN/EUR na koniec okresu ** 4,1709 4,4240

* - Pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych przeliczono wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng $rednich kurséw

ogtaszonych przez NBP w okresie, ktérego dotyczg prezentowane dane.

*k

- Pozycje bilansowe przeliczono wedtug $redniego kursu ogtoszonego przez NBP obowigzujacego na dzien bilansowy



Raport Roczny 2017 Arctic Paper S.A.
Sprawozdanie financowe

Jednostkowe sprawozdania finansowe

Rachunek zyskéw i strat

i Rok zakoriczony

Rok zakoriczony

Nota . 31 grudnia 2016
31 grudnia 2017

(przeksztatcone)
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy ustug 28 40 799 43 283
Przychody z odsetek od pozyczek 28 4 420 985
Przychody z dywidend 28 48 412 54 643
Przychody ze sprzedazy 11 93 632 98 911
Koszty odsetek dla jednostek powigzanych oraz koszt wlasny sprzedaz:
y od i powiazany Y sp y 2 907) (9 890)
ustug logistycznych
Zysk (strata) ze sprzedazy 90 725 89 021
Pozostate przychody operacyjne 12.1 524 197
Koszty sprzedazy 12.4 (2 855) (4 072)
Koszty ogdlnego zarzadu 12.4. (39 171) (34 571)
Odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci aktywdw (77 057) (69 949)
Pozostate koszty operacyjne (707) (51)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (28 541) (19 425)
Przychody finansowe 12.2 6738 575
Koszty finansowe 12.3 (17 463) (13 452)
Zysk (strata) brutto (39 266) (32 302)
Podatek dochodowy 13.1 (396) (214)
Zysk (strata) netto z dziatalnoéci kontynuowanej (39 662) (32 516)
Dziatalno$¢ zaniechana - -
Zysk (strata) za rok obrotowy z dziatalnosci zaniechanej - -
Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego (39 662) (32 516)
Zysk (strata) na jedna akcje w PLN:
- podstawowy z zysku za okres 14 0,57) (0,47)
- podstawowy z zysku z dziat. kontynuowanej za okres 0,57) 0,47)
- rozwodniony z zysku za okres 14 ©0,57) 0,47)
- rozwodniony z zysku z dziat. kontynuowanej za okres ©0,57) 0,47)

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 49 do 105 stanowig jego integralng czes¢
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Sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Rok zakoriczony

Rok zakoriczony

Nota ) 31 grudnia 2016
31 grudnia 2017
(przeksztatcone)
Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego (39 662) (32 516)
Pozycje podlegajace przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty) w przysztych okresach
sprawozdawczych:
Wycena instrumentéw finansowych 31.3 744 (4 580)
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 22.2 817 (60)
Inne catkowite dochody 1561 (4 520)
Catkowite dochody (38 101) (37 036)

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 49 do 105 stanowig jego integralng czes¢
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Bilans
. Na dzien Na dzien
Na dzien
Nota X 31 grudnia 2016 1 stycznia 2016
31 grudnia 2017
(przeksztatcone) (przeksztatcone)
AKTYWA
Aktywa trwate
Srodki trwate 16 1940 1979 2108
Aktywa niematerialne 17 1614 1332 1322
Udzialy i akcje w spétkach zaleznych 18.1 678 313 741 674 777 605
Pozostate aktywa finansowe 18.2 68 042 62 905 -
Pozostate aktywa niefinansowe 18.3 1248 1268 1103
751 157 809 158 782 138
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 20 75118 76 687 81 928
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 168 371 193
Pozostate aktywa finansowe 18.2 74 157 77 332 12 683
Pozostate aktywa niefinansowe 18.3 6518 6765 2 689
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 21 36 943 10 863 9 435
192 904 172 017 106 927
SUMA AKTYWOW 944 061 981 176 889 066

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 49 do 105 stanowig jego integralng czes¢
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Bilans c.d.
Rok zakonczony Na dzien
Na dzien
Nota dnia 2 31 grudnia 2016 1 stycznia 2016
31 grudnia 2017 (przeksztatcone) (przeksztatcone)
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 22.1 69 288 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 22.3 447 641 447 641 447 641
Pozostate kapitaly rezerwowe 22.4 116 300 148 200 147 871
Réznice kursowe z przeliczenia 22.2 1167 350 290
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty (103 364) (95 453) (57 266)
531 032 570 026 607 823
Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dluzne 24 205 339 275514 203 357
Rezerwy 25 1551 1357 1151
Pozostate zobowigzania finansowe 26.3 323 300 390
Rozliczenia miedzyokresowe 26.2 - - 103
207 214 277 171 205 001
Zobowigzania krétkoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dluzne 24 132 477 48 894 788
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 26.1 59 237 73 472 69 593
Pozostate zobowigzania finansowe 26.3 4 258 4 486 187
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 26.1 1631 2072 1688
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 128 - -
Rozliczenia miedzyokresowe 26.2 8 084 5056 3985
205 815 133 979 76 242
Zobowigzania razem 413 029 411 151 281 243
SUMA PASYWOW 944 061 981 176 889 066

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 49 do 105 stanowig jego integralng czes¢
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Rachunek przeplywéw pienieznych

, Rok zakoriczony
Rok zakoriczony q
Not. 31 ia 2016
o 31 grudnia 2017 grucnia

(przeksztatcone)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) brutto (39 266) (32 302)
Korekty o pozygje:
Amortyzacja 12.6 464 402
Straty z tytutu réznic kursowych (4 195) 2 688
Utrata wartosci udziatéw 34 75 236 38 768
Odsetki i dywidendy (netto) 34 14 474 6182
Zmiana stanu nalezno$ci oraz pozostatych aktywédw niefinansowych 1771 1001
Zmiana stanu zobowigzan z wyjgtkiem kredytéw i pozyczek oraz innych
zobowigzan finansowych (14 675) 4 262
Zmiana stanu rozliczert miedzyokresowych 3295 967
Zmiana stanu rezerw 194 206
Podatek dochodowy zaptacony 34 (268) (392)
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu cash-poolingu 82 978 _
Zmiana stanu pozyczek wobec spdtek zaleznych 34 (4 850) (270 120)
Pozostate 34 (869) (5 022)
Srodki pienigezne netto z dziatalnosci operacyjnej 114 289 (253 361)
Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych 38 -
Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych i aktywéw niematerialnych (745) (283)
Zwiekszenie udzialéw/podwyzszenie kapitatu w spétkach zaleznych (11 875) (2 839)
Srodki pienigzne netto z dziatalnoéci inwestycyjnej (12 582) (3 122)
Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej
Sptata zobowiagzan z tytutu leasingu (58) R
Spfata zobowigzan z tytutu pozyczek (30 575) -
Zmiana stanu kredytéw obrotowych (48 023) -
Pozyczki, obligacje otrzymane 34 16 216 263 446
Odsetki zaptacone (13 187) (5 536)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (75 628) 257 911
Srodki pieniezne na poczatek okresu 21 10 863 9 435
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw 26 080 1428
Srodki pienigzne na koniec okresu 21 36 942 10 863

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajgce do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 49 do 105 stanowig jego integralng czes¢
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Zestawienie zmian w kapitale wtasnym
Réznice kursowe
Kapitat Kapitat z przeliczenia Pozostate Zyski zatrzymane
Nota podstawowy zapasowy oddziatu zagr.  kapitaty rezerwowe / Niepokryte straty Razem

Na dzien 1 stycznia 2017 roku 69 288 447 641 350 148 200 (95 452) 570 026
Zysk / (strata) netto za okres - - - - (39 662) (39 662)

Inne catkowite dochody za okres 22.2 - - 817 744 - 1561

Catkowite dochody za okres - - 817 744 (39 662) (38 101)

Podziat wyniku finansowego 22.4 - - - (32 644) 32 644 -

Rozliczenia grupy podatkowej w Szwedji - - - - (894) (894)

Na dzien 31 grudnia 2017 roku 69 288 447 641 1167 116 300 (103 364) 531 032

Réznice kursowe
Kapitat Kapitat z przeliczenia Pozostate Zyski zatrzymane
Nota podstawowy zapasowy oddziatu zagr.  kapitaly rezerwowe / Niepokryte straty Razem

Na dzien 1 stycznia 2016 roku 69 288 447 641 290 147 871 3870 668 958
Korekta btedu lat poprzednich (61 136) (61 136)
Zysk / (strata) netto za okres - - - - (32 516) (32 516)
Inne catkowite dochody za okres - - 60 (4 580) - (4 520)
Catkowite dochody za okres - - 60 (4 580) (32 516) (37 036)
Podziat wyniku finansowego - - - 4 909 4 909) -
Rozliczenia grupy podatkowej w Szwedji - - - - (761) (761)
Na dziers 31 grudnia 2016 roku 69 288 447 641 350 148 200 (95 452) 570 026

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do sprawozdania finansowego zatgczone na stronach od 49 do 105 stanowig jego integralng czesé¢
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Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasdniajace

1. Informacje ogédlne

Sprawozdanie finansowe Arctic Paper S.A. obejmuje rok zakoficzony 31 grudnia 2017 roku oraz zawiera dane poréwnawcze za

rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku.

Arctic Paper S.A. (dalej: ,Spdtka”, ,Jednostka”) jest spdtka akcyjng utworzong Aktem Notarialnym z dnia 30 kwietnia 2008
roku, ktérej akcje znajdujg sie w publicznym obrocie. Siedziba Spdétki miesci sie w Poznaniu, przy ul. Jana Henryka
Dabrowskiego 334A. Spotka posiada tez oddziat zagraniczny, ktérego siedziba znajduje sie w Szwecji, w Goteborgu.

Spotka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcéow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Poznaniu
- Nowe Miasto i Wilda, VIIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000306944. Spdtce
nadano numer statystyczny REGON 080262255.

Czas trwania Spétki jest nieoznaczony.
Podstawowym przedmiotem dziatania Spoétki jest dziatalnos¢ holdingowa na rzecz Grupy Kapitatowej Arctic Paper.

Podmiotem bezposrednio dominujagcym Spétki jest Nemus Holding AB. Podmiotem dominujgcym catej Grupy Arctic Paper jest

Incarta Development SA.

2. Identyfikacja skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Spétka sporzadzita skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku, ktére zostato

zatwierdzone do publikacji w dniu 9 kwietnia 2018 roku.

3. Sktad Zarzadu Spotki

W sktad Zarzgdu Spoétki na dziert 31 grudnia 2017 roku wchodzili:

— Per Skoglund - Prezes Zarzgdu powotany w dniu 27 kwietnia 2016 roku (powotany na Cztonka Zarzgdu w dniu 27 kwietnia
2011 roku);

— Goran Eklund — Cztonek Zarzadu powotany w dniu 30 sierpnia 2017 roku.

Na posiedzeniu w dniu 19 kwietnia 2017 roku Rada Nadzorcza nie przedtuzyta uptywajacej w dniu 29 maja 2017 roku kadencji

nastepujgcym Cztonkom Zarzadu: Panu Wolfgangowi Libbert, Panu Jackowi to$ oraz Panu Michatowi Sawce.

Rada Nadzorcza na posiedzeniu w dniu 30 sierpnia 2017 roku odwotata z dniem 1 wrzesénia 2017 roku Panig Matgorzate

Majewska-Sliwa z funkcji Cztonka Zarzadu i jednoczeénie powotata do petnienia tej funkcji Pana Gérana Eklunda.

Od dnia 31 grudnia 2017 roku do dnia publikacji sprawozdania finansowego nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Zarzgdu Spotki.

4. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego
Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu 9 kwietnia 2018 roku.
5. Inwestycje Spotki

Spétka posiada inwestycje w nastepujacych jednostkach zaleznych:
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Jednostka

Siedziba

Przedmiot dziatalnosci

31.12.2017 31.12.2016

Udziat

Polska, Fabryczna 1,

50

Arctic Paper Kostrzyn S.A. Produkcja papier 100% 100%
‘crap i 66-470 Kostrzyn nad Odrg vkda papier ) )
Arctic Paper Munkedals AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Produkcja papieru 100% 100%
. o Wielka Brytania, Quadrant House, , . .
Arctic Paper UK Limited Posrednictwo w sprzedazy 100% 100%
47 Croydon Road, Caterham, Surrey
kotwa, K. Vardemara iela 33-20, ; . i
Arctic Paper Baltic States SIA Podrednictwo w sprzedazy 100% 100%
Riga LV-1010
. Belgia, Ophemstraat 24, B-3050 Oud- . . .
Arctic Paper Benelux S.A. Posrednictwo w sprzedazy 100% 100%
Heverlee
. . Szwajcaria, Technoparkstrasse 1, ) . .
Arctic Paper Schweiz AG Posrednictwo w sprzedazy 100% 100%
8005 Zurich
Arctic Paper ltalia srl Wlochy, Via Cavriana 7, 20 134 Mediolan  Po$rednictwo w sprzedazy 100% 100%
. Dania, Korskildelund 6 , . .
Arctic Paper Danmark A/S Posrednictwo w sprzedazy 100% 100%
DK-2670 Greve
Francja, 43 rue de la Breche aux Loups, . . .
Arctic Paper France SAS . Posrednictwo w sprzedazy 100% 100%
75012 Paris
Arctic Paper Espana SL Hiszpania, Avenida Diagonal 472-474, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100%
9-1 Barcelona
Austria, Hainb t 34A, , . .
Arctic Paper Papierhandels GmbH ustna, Manborgerstrasse Posrednictwo w sprzedazy 100% 100%
A-1030 Wien
Polska, Okrezna 9, b q q
Arctic Paper Polska Sp. z o.0. osrednictwo w sprzedaz 100% 100%
I P p-z 02-916 Warszawa P Y ° ?
Arctic Paper Norge AS Norwegia, Eikenga 11-15, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100%
NO-0579 Oslo
Arctic Paper Sverige AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Posrednictwo w sprzedazy 100% 100%
Arctic P East S Polska, Fabryczna 1, Posrednict das 100% 100%
o$rednictwo w sprzedaz
retic Faper East 5p. 2 o.0. 66-470 Kostrzyn nad Odra P Y ? :
Niemcy, Fabrikstrasse 62, . S )
Arctic Paper Investment GmbH Dziatalnos¢ spétek holdingowych 99,80% 99,80%
DE-882, 84 Wolpertswende
Arctic Paper Investment AB Szwecja, Box 383, 401 26 Géteborg Dziatalnos¢ spotek holdingowych 100% 100%
. Niemcy, Am Sandtorkai 72, D-20457 , . .
Arctic Paper Deutschland GmbH Homb Posrednictwo w sprzedazy 100% 100%
amburg
Arctic Paper Finance AB (wczesniej Arctic X N . . .
Szwecja, Box 383, 401 26 Géteborg Dziatalnos¢ spotek holdingowych 100% 100%
Energy Sverige AB)
Rottneros AB Szwecja, Sunne Produkcja celulozy 51,27% 51,27%

Na dzie 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku udziat w ogdlnej liczbie gtoséw posiadany przez Spotke

w podmiotach zaleznych jest rowny udziatowi Spétki w kapitatach tych jednostek.
6. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowosci wobec zagadnien podanych ponizej, najwieksze znaczenie oprécz

szacunkéw ksiegowych, miat profesjonalny osad kierownictwa.
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6.1. Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Ze wzgledu na brak pewnosci wykorzystania w latach przysztych strat podatkowych poniesionych w latach 2012-2017, Zarzad
podjat decyzje o nietworzeniu aktywa z tytutu podatku odroczonego na stratach podatkowych. Dodatkowo Zarzad podjat

decyzje o tworzeniu aktywa z tytutu podatku odroczonego do wysokosci rezerwy.

6.2. Utrata wartosci aktywéw w spétkach zaleznych
Zarzad podtrzymuje ostrozna polityke zwigzana z inwestowaniem w spotki zwigzane z papiernia w Mochenwangen, z tego
wzgledu wszelkie naktady poniesione na te spdtki byty odpisywane w koszty w momencie ich poniesienia, w tym najwigkszg

warto$¢ miat odpis zwigzany z naleznosciami w kwocie 1.822 tys. PLN.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku zostaty przeprowadzone w Arctic Paper Grycksbo AB, ktérej 100% udziatéw posiada Arctic
Paper Investment AB, testy utraty wartosci metodg zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych w odniesieniu do wartosci

inwestycji w obu spotkach.

Przeprowadzenie powyzszych testéw zwigzane byto z rewizjg zatozen testéw utraty wartosci przeprowadzonych w poprzednich

latach, przede wszystkim w odniesieniu do cen sprzedazy, wolumenu produkcji oraz planéw inwestycyjnych.

Przeprowadzone testy utraty wartosci Arctic Paper Grycksbo AB skutkowaty utworzeniem na dzienn 31 grudnia 2017 odpisu
aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci aktywéw w kwocie 75.236 tys. PLN, ktéry byt wynikiem testéw przeprowadzonych na
potrocze oraz koniec 2017 roku. Nota 18.2 niniejszego sprawozdania przestawia szczegdty przeprowadzonego testu na utrate

wartoséci tej inwestycji.

6.3. Utrata wartosci sktadnikéw aktywoéw niematerialnych
Zgodnie z MSR 36 Spoétka na biezgco dokonuje analizy przestanek co do utraty wartosci nabytych od Trebruk AB w 2009 roku
praw do znakéw handlowych. W wyniku przeprowadzonej analizy potwierdzono brak konieczno$ci dokonania odpisu

aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci.

6.4. Niepewnos¢ zwigzana z rozliczeniem podatkowym

Regulacje dotyczgce podatku od towardéw i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnych oraz obcigzen zwigzanych z
ubezpieczeniami spotecznymi podlegaja czestym zmianom. Te czeste zmiany powoduja brak odpowiednich punktéw
odniesienia, niespdjne interpretacje oraz nieliczne ustanowione precedensy, ktére mogtyby mieé zastosowanie. Obowigzujace
przepisy zawierajg rowniez niejasnosci, ktére powoduja réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepiséw

podatkowych, zaréwno pomiedzy organami pafnstwowymi jak i organami panstwowymi i przedsiebiorstwami.

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci (na przyktad kwestie celne czy dewizowe) moga by¢ przedmiotem kontroli
organdw, ktére uprawnione sa do naktadania wysokich kar i grzywien, a wszelkie dodatkowe zobowigzania podatkowe,
wynikajace z kontroli, muszg zostaé zaptacone wraz z wysokimi odsetkami. Te warunki powoduja, ze ryzyko podatkowe w Polsce

jest wieksze niz w krajach o bardziej dojrzatym systemie podatkowym.

W konsekwencji, kwoty prezentowane i ujawniane w sprawozdaniach finansowych moga sie zmieni¢ w przysztosci w wyniku

ostatecznej decyzji organu kontroli podatkowej.

Z dniem 15 lipca 2017 r. do Ordynacji Podatkowej zostaty wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia postanowien Ogdlnej
Klauzuli Zapobiegajgcej Naduzyciom (GAAR). GAAR ma zapobiegaé powstawaniu i wykorzystywaniu sztucznych struktur
prawnych tworzonych w celu uniknigcia zaptaty podatku w Polsce. GAAR definiuje unikanie opodatkowania jako czynnosc
dokonang przede wszystkim w celu osiggniecia korzysci podatkowej, sprzecznej w danych okolicznosciach z przedmiotem i
celem przepisy ustawy podatkowej. Zgodnie z GAAR taka czynnos$¢ nie skutkuje osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli
sposdb dziatania byt sztuczny. Wszelkie wystepowanie (i) nieuzasadnionego dzielenia operacji, (ii) angazowania podmiotéw
posredniczgcych mimo braku uzasadnienia ekonomicznego lub gospodarczego, (iii) elementéw wzajemnie sie znoszacych lub
kompensujacych oraz (iv) inne dziatania o podobnym dziataniu do wczes$niej wspomnianych, mogg byé potraktowane jako
przestanka istnienia sztucznych czynnos$ci podlegajacych przepisom GAAR. Nowe regulacje beda wymaga¢ znacznie wigkszego

osadu przy ocenie skutkéw podatkowych poszczegdlnych transakcji.
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Klauzule GAAR nalezy stosowaé w odniesieniu do transakcji dokonanych po jej wejéciu w zycie oraz do transakcji, ktére zostaty
przeprowadzone przed wejsciem w zycie klauzuli GAAR, ale dla ktérych po dacie wejscia klauzuli w zycie korzysci byty lub sa
nadal osiggane. Wdrozenie powyzszych przepiséw umozliwi polskim organom kontroli podatkowej kwestionowanie
realizowanych przez podatnikéw prawnych ustalen i porozumien, takich jak z tytutu biezgcego i odroczonego podatku

dochodowego restrukturyzacja i reorganizacja grupy.

Spotka ujmuje i wycenia aktywa lub zobowigzania przy zastosowaniu wymogdéw MSR 12 Podatek dochodowy w oparciu o zysk
(strate podatkowa), podstawe opodatkowania, nierozliczone straty podatkowe, niewykorzystane ulgi podatkowe i stawki
podatkowe, uwzgledniajac ocene niepewnosci zwigzanych z rozliczeniami podatkowymi. Gdy istnieje niepewnos$¢ co do tego,
czy i w jakim zakresie organ podatkowy bedzie akceptowat poszczegdlne rozliczenia podatkowe transakcji, Spdtka ujmuje te

rozliczenia uwzgledniajgc ocene niepewnosci.

7. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z zasada kosztu historycznego (za wyjgtkiem instrumentéow

finansowych).

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (,PLN"), a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej,

podane sg w tysigcach PLN.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spdtke w

dajacej sie przewidziec przysztosci.

Zgodnie z danymi zaprezentowanymi w bilansie, zobowigzania obrotowe Spétki przekraczajg na dziern 31 grudnia 2017 roku jej
aktywa obrotowe. Zarzad, po przeprowadzeniu analizy uznat, iz fakt ten nie stanowi zagrozenia dla kontunuacji dziatalnosci

Spotki ze wzgledu na istotne niewykorzystane limity kredytéw obrotowych.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujgcych na

zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spétke.

7.1. Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej (,MSSF") zatwierdzonymi przez UE. Na dzien bilansowy, biorgc pod uwage toczacy sie w UE proces wprowadzania
standardéw MSSF oraz prowadzong przez Spotke dziatalnos$é¢, w zakresie stosowanych przez Spétke zasad rachunkowosci nie ma

réznicy miedzy standardami MSSF, ktéore weszty w zycie, a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.
MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (,RMSR").

7.2. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdania finansowego

Waluta funkcjonalng Spdtki i waluta sprawozdawczg niniejszego sprawozdania finansowego jest ztoty polski.
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8. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia sprawozdania finansowego sg spdjne z tymi, ktére zastosowano
przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Spétki za rok zakoriczony 31 grudnia 2016 roku za wyjatkiem przedstawionych
ponizej. Ponizsze zmiany do MSSF, zostaty zastosowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym zgodnie z ich datg wejscia w
zycie, jednak nie miaty one istotnego wptywu na zaprezentowane i ujawnione informacje finansowe lub nie miaty zastosowania
do transakcji zawieranych przez Spétke:

— Zmiany do MSR 12 Ujmowanie aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego w odniesieniu do niezrealizowanych strat
Zmiany doprecyzowujg kwestie zwigzane z powstawaniem ujemnych réznic przejsciowych w przypadku instrumentéw
dtuznych wycenianych wedtug warto$ci godziwej, oszacowaniem prawdopodobnego przysztego dochodu do opodatkowania
oraz oceng, czy wypracowany dochéd pozwoli na zrealizowanie ujemnych réznic przejSciowych. Zmiany maja zastosowanie
retrospektywne.

— Zmiany do MSR 7 Inicjatywa dotyczgca ujawniania informacji
Zmiany zobowiazujg jednostke do ujawnienia informacji, ktére umozliwiajg uzytkownikom sprawozdan finansowych ocene
zmian zobowigzan wynikajgcych z dziatalno$ci finansowej. Nie jest wymagane przedstawienie informacji poréwnawczych za
poprzednie okresy.

— Zmiany MSSF 12 Ujawnianie informacji na temat udziatéw w innych jednostkach bedace czescig Zmian wynikajacych z
przeglagdu MSSF 2014-2016
Zmiany doprecyzowuja, ze wymogi okreslone w standardzie majg zastosowanie takze do udziatéw jednostki w jednostkach
zaleznych, wspdlnych ustaleniach umownych (tj. wspélnych dziataniach lub wspoélnych przedsiewzigciach), jednostkach
stowarzyszonych lub jednostkach strukturyzowanych niepodlegajacych konsolidacji, ktére zostaty sklasyfikowane (lub
wtaczone do grupy do zbycia, ktéra zostata sklasyfikowana) jako przeznaczone do sprzedazy lub jako dziatalno$¢ zaniechana

zgodnie z MSSF 5 Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalnos¢ zaniechana.

Spotka i Grupa Arctic Paper nie zdecydowaty sie na wczesniejsze zastosowanie standardu, interpretacji lub zmiany, ktéra

zostata opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie.

8.1. Korekta btedu lat ubiegtych
W toku prac nad pétrocznym jednostkowym sprawozdaniem finansowym Emitenta za pierwsze potrocze 2017, Zarzad Spotki

podjat decyzje o skorygowaniu zatwierdzonych danych finansowych za | pétrocze 2016 roku i rok 2016.

Wprowadzone korekty wynikajg z przyjecia do stosowania zmienionego sposobu kalkulacji odpiséw na utrate wartosci aktywow
Arctic Paper Investment AB (spdtka posiadajgca 100% udziatéw w Arctic Paper Grycksbo AB, ,APG"), i dotycza skorygowania
wartosci odzyskiwalnej jaka jest wynikiem testu, o warto$¢ zobowiazan finansowych (poprzednie podejscie nie korygowato

wartoéci odzyskiwalnej o wartosé zobowigzan finansowych).

Skorygowane dane finansowe Spoétki dotyczg nastepujgcych sprawozdan i okreséw:

— w raporcie rocznym za 2016 roku, w sprawozdaniu finansowym - korekta bilansu otwarcia na dzien 1 stycznia 2016 — dotyczy
zwiekszenia odpisu aktualizujgcego warto$¢ inwestycji o kwote 61.136 tys. PLN;

— w raporcie rocznym za 2016 rok, w sprawozdaniu finansowym - korekta rachunku zyskéw i strat za 2016 roku - dotyczy
zmniejszenia odpisu aktualizujgcego warto$¢ inwestycji o kwote 128 tys. PLN (odpis aktualizujacy wartos$é inwestycji zostat w
drugim pétroczu 2016 roku zmniejszony o kwote 26.765 tys. PLN, co w potaczeniu z wyzej wymieniona korekta pierwszego

potrocza 2016 roku daje korekte netto roku 2016 w wysokosci 128 tys. PLN).

Skorygowane dane finansowe Spoétki za powyzsze okresy zaprezentowane sg w ponizszych tabelach:

— Korekta raportu rocznego za 2016 roku, w sprawozdaniu finansowym - korekta bilansu otwarcia na dzieni 1 stycznia 2016:
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Na dzien
1 stycznia 2016
zatwierdzone korekta przeksztatcone

AKTYWA

Rzeczowe aktywa trwate 2108 2108
Aktywa niematerialne 1322 1322
Inwestycje w jednostkach zaleznych 838 741 (61 136) 777 605
Pozostate aktywa niefinansowe 1103 1103
Aktywa trwate 843 274 782 138
Aktywa obrotowe 106 927 106 927
SUMA AKTYWOW 950 202 889 066
PASYWA

Kapitat podstawowy 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 447 641 447 641
Pozostate kapitaty rezerwowe 147 871 147 871
Réznice kursowe z przeliczenia 290 290
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty 3870 (61 136) (57 266)
Kapitat wlasny ogétem 668 959 607 823
Zobowigzania dtugoterminowe 205 001 205 001
Zobowigzania krétkoterminowe 76 242 76 242
ZOBOWIAZANIA RAZEM 76 242 76 242
SUMA PASYWOW 950 202 889 066
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— Korekta raportu rocznego za 2016 rok

Rok zakoriczony 31 grudnia 2016

zatwierdzone korekta przeksztatcone

Dziatalno$é kontynuowana

Przychody ze sprzedazy 98 911 98 911
Zysk (strata) ze sprzedazy 89 021 89 021
Pozostate przychody operacyjne 197 197
Koszty sprzedazy 4 072) 4 072)
Koszty ogdlnego zarzadu (34 571) (34 571)
Pozostate koszty operacyjne (70 128) 128 (70 000)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (19 553) (19 425)
Zysk (strata) brutto (32 430) (32 302)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowane;j (32 644) (32 516)
Zysk (strata) netto za rok obrotowy (32 644) (32 516)
Zysk (strata) na jedng akcje:

— podstawowy z zysku/(straty) za okres 0,47) 0,47)
- podstawowy z zysku/(straty) z dziatalno$ci kontynuowanej za okres 0,47) 0,47)

Rok zakonczony 31 grudnia 2016
zatwierdzone korekta przeksztatcone

Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego (32 644) 128 (32 516)
Inne catkowite dochody

Pozycje podlegajgce przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty) w

przysztych okresach sprawozdawczych:
Wycena instrumentéw finansowych (4 580) (4 580)
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 60 60
Inne catkowite dochody netto (4 520) (4 520)
Catkowite dochody (37 164) (37 036)
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Na dzien
31 grudnia 2016
zatwierdzone korekta bilansu korekta | korekta Il przeksztatcone
otwarcia na 1 stycznia ~ pétrocza potrocza

AKTYWA

Rzeczowe aktywa trwate 1979 1979
Aktywa niematerialne 1332 1332
Inwestycje w jednostkach zaleznych 802 682 (61 136) (26 637) 26 765 741 674
Pozostate aktywa finansowe 62 905 62 905
Pozostate aktywa niefinansowe 1268 1268
Aktywa trwate 870 166 809 158
Aktywa obrotowe 172 017 172 017
SUMA AKTYWOW 1042 184 981 176
PASYWA

Kapitat podstawowy 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 447 641 447 641
Pozostate kapitaty rezerwowe 148 200 148 200
Réznice kursowe z przeliczenia 350 350
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty (34 445) 61 136) (26 637) 26 765 (95 453)
Kapitat wtasny ogétem 631 034 570 026
Zobowigzania diugoterminowe 277 171 277 171
Zobowigzania krétkoterminowe 133 979 133 979
ZOBOWIAZANIA RAZEM 411 150 411 151
SUMA PASYWOW 1042 184 981 176
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Rok zakoriczony 31 grudnia 2016

zatwierdzone korekta przeksztatcone
Przeptywy srodkéw pienigeznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) brutto (32 430) 128 (32 302)
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 402 402
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 2 688 2 688
Utrata wartosci aktywdw 38 896 (128) 38 768
Odsetki i dywidendy netto 6182 6182
Zmiana stanu naleznosci oraz pozostatych aktywdéw niefinansowych 1001 1001
Zmiana stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytéw, pozyczek i papierow diuznych 4262 4262
Zmiana stanu rozliczeri miedzyokresowych 967 967
Zmiana stanu rezerw 206 206
Podatek dochodowy zaptacony (392) (392)
Zmiana stanu pozyczek wobec spétek zaleznych (270 120) (270 120)
Pozostate (5 022) (5 022)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (253 361) (253 361)
Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (3122 (3 122)
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci finansowej 257 911 257 911
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw 1428 1428
Srodki pieniezne na poczatek okresu 9 435 9 435
Srodki pienigzne na koniec okresu 10 863 10 863
9. Nowe standardy i interpretacje, ktére zostaty opublikowane, a nie wesly jeszcze w zycie

Nastepujgce standardy i interpretacje zostaty wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci lub Komitet

ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej, a nie weszty jeszcze w zycie:

— MSSF 15 Przychody z uméw z klientami (opublikowano dnia 28 maja 2014 roku), obejmujacy zmiany do MSSF 15 Data

wejécia w zycie MSSF 15 (opublikowano dnia 11 wrzes$nia 2015 roku) — majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych

rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pézniej,

— Wyjasnienia do MSSF 15 Przychody z uméw z klientami (opublikowano dnia 12 kwietnia 2016 roku) — majgce zastosowanie

dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pézniej,

Zarzad dokonat analizy posiadanych umoéw i ze wzgledu na ich charakter oraz brak niestandardowych zapiséw zmiany dotyczace

MSSF 15 nie bedg miaty istotnego wptywu na wyniki Spotki (szczegdty omdwiono w nocie 9.1 niniejszego sprawozdania

finansowego).

— MSSF 9 Instrumenty Finansowe (opublikowano dnia 24 lipca 2014 roku) — majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych

rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pézniej (szczegdty omdwiono w nocie 9.2 niniejszego sprawozdania

finansowego).

— MSSF 16 Leasing (opublikowano dnia 13 stycznia 2016 roku) - majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych

sie dnia 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej,

— Zmiany do MSSF 4 Stosowanie MSSF 9 Instrumenty finansowe tgcznie z MSSF 4 Umowy ubezpieczeniowe (opublikowano 12

wrzesnia 2016 roku) - majgce zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pézniej,
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— Zmiany do MSSF 2 Klasyfikacja i wycena transakcji ptatnosci na bazie akcji (opublikowano dnia 20 czerwca 2016 roku) —
majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pézniej,

— Zmiany do MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdélnych przedsiewzigeciach bedgce czescig Zmian
wynikajacych z przegladu MSSF 2014-2016 (opublikowano dnia 8 grudnia 2016 roku) - majgce zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pézniej,

— Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy bedace
czesdcig Zmian wynikajacych z przeglagdu MSSF 2014-2016 (opublikowano dnia 8 grudnia 2016 roku) — majgce zastosowanie
dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pézniej,

— Zmiany do MSR 40: Przeniesienie nieruchomosci inwestycyjnej (opublikowano dnia 8 grudnia 2016 roku) — majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej,

— Zmiany do MSSF 9 Wczesniejsze spfaty z ujemng rekompensatg (opublikowano dnia 12 pazdziernika 2017 roku) — majagce
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej,

— KIMSF 22 Transakcje w walucie obcej i zaliczki (opublikowano dnia 8 grudnia 2016 roku) — majgca zastosowanie dla okreséw

rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pézniej.

9.1. Wdrozenie MSSF 15

Miedzynarodowy Standard Sprawozdawczosci Finansowej 15 Przychody z uméw z klientami (,MSSF 15"), ktéry zostat wydany w
maju 2014 roku, a nastepnie zmieniony w kwietniu 2016 roku ustanawia tzw. Model Pieciu Krokéw rozpoznawania przychodéw
wynikajacych z umoéw z klientami. Zgodnie z MSSF 15 przychody ujmuje sie w kwocie wynagrodzenia, ktére — zgodnie z

oczekiwaniem jednostki — przystuguje jej w zamian za przekazanie przyrzeczonych débr lub ustug klientowi.

Spotka ma prawo wyboru petnego badz zmodyfikowanego podejscia retrospektywnego, a przepisy przejéciowe przewiduja
pewne praktyczne rozwigzania. Spétka planuje zastosowaé MSSF 15 od dnia wejscia w zycie standardu, z zastosowaniem petnej

metody retrospektywnej.

APSA jest spdtka holdingowa i otrzymuje przychody z tytutu $wiadczonych ustug, dywidend i otrzymywanych odsetek. Jedynym
oczekiwanym zobowigzaniem do wykonania $wiadczen przez spétki nabywajgce $wiadczone ustugi sa te wtasnie ustugi, z tego

wzgledu Spdtka nie spodziewa sie by przyjecie MSFF 15 miato istotny wptyw na jej wyniki.

9.2. Wdrozenie MSSF 9

W lipcu 2014 roku Rada Migedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata Miedzynarodowy Standard Sprawozdawczosci
Finansowej 9 Instrumenty finansowe (,MSSF 9”). MSSF 9 obejmuje trzy aspekty zwigzane z instrumentami finansowymi:
klasyfikacje i wycene, utrate wartosci oraz rachunkowo$é zabezpieczern. MSSF 9 obowigzuje dla okreséw rocznych

rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku i pdzniej, z mozliwo$ciag wczesniejszego zastosowania.

Spotka planuje zastosowa¢ MSSF 9 od dnia wejscia w zycie standardu, bez przeksztatcania danych poréwnawczych.

W 2017 roku Spétka przeprowadzita ocene wptywu wprowadzenia MSSF 9 na stosowane przez Spétke zasady (polityke)
rachunkowos$ci w odniesieniu do dziatalnosci Spétki lub jej wynikéw finansowych. Niniejsza ocena jest oparta na aktualnie
dostepnych informacjach i moze podlegaé¢ zmianom wynikajagcym z pozyskania racjonalnych i mozliwych do udokumentowania

dodatkowych informacji w okresie, kiedy Spétka zastosuje MSSF 9 po raz pierwszy.

Spotka nie spodziewa sie istotnego wptywu wprowadzenia MSSF 9 na sprawozdanie z sytuacji finansowej oraz kapitat wtasny.

W wyniku zastosowania MSSF 9, zmieni sie klasyfikacja niektérych instrumentéw finansowych.

Spotka nie spodziewa sie istotnego wptywu na sprawozdanie z sytuacji finansowej oraz kapitaty wtasne, w zwiagzku z
zastosowaniem MSSF 9 w obszarze klasyfikacji i wyceny. Oczekuje sie, ze wszystkie aktywa finansowe wyceniane dotychczas w

wartosci godziwej, dalej pozostang wyceniane w wartosci godziwej.

Naleznos$ci handlowe sg utrzymywane dla uzyskania przeptywdw pienieznych wynikajacych z umowy, a Spétka nie sprzedaje

naleznosci handlowych w ramach faktoringu — beda one nadal wyceniane w zamortyzowanym koszcie przez wynik finansowy.
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Spotka korzysta z praktycznego zwolnienia i dla naleznosci handlowych ponizej 12 miesiecy nie identyfikuje istotnych

elementéw finansowania.

Zgodnie z MSSF 9 jednostka wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie réwnej 12-miesiecznym oczekiwanym
stratom kredytowym badZ oczekiwanym stratom kredytowym w okresie zycia instrumentu finansowego. W przypadku naleznosci
z tytutu dostaw i ustug, Spotka zastosuje uproszczone podejscie i wyceni odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie

rownej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie zycia z tytutu.

Spotka ocenia, ze w zwigzku z charakterem naleznosci z tytutu dostaw i ustug, sposéb kalkulacji odpisu z tytutu utraty warto$ci

nie zmieni sie istotnie.

Poniewaz MSSF 9 nie zmienia ogdlnych zasad funkcjonowania rachunkowosci zabezpieczen Spétki, zastosowanie MSSF 9 nie

bedzie miato istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Spoétki.

9.3. Wdrozenie pozostatych standardéw
Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacji Zarzad nie zakonczyt jeszcze prac nad ocena
wptywu wprowadzenia pozstatych standardéw oraz interpretacji na stosowane przez Spdtke zasady (polityke) rachunkowosci w

odniesieniu do dziatalnos$ci Spoétki lub jej wynikéw finansowych.

10. Istotne zasady rachunkowosci

10.1. Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej
Walutg sprawozdawcza Spotki jest ztoty polski, przy czym walutg funkcjonalna jej oddziatu zagranicznego jest korona szwedzka.
Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania oddziatu sg przeliczane na walute prezentacji Spétki po kursie obowigzujagcym w tym

dniu, a jego rachunek zyskéw i strat jest przeliczane po $rednim kursie wymiany za dany okres obrotowy.

Réznice kursowe powstate w wyniku takiego przeliczenia sa ujmowane w innych catkowitych dochodach i akumulowane w

oddzielnej pozycji kapitatu wtasnego — réznice kursowe z przeliczenia.

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu kursu obowigzujgcego

w dniu zawarcia transakcji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ztote polskie
przy zastosowaniu odpowiednio obowigzujgcego na koniec okresu sprawozdawczego sredniego kursu ustalonego dla danej

waluty przez Narodowy Bank Polski.

Powstate z przeliczenia réznice kursowe ujmowane sg odpowiednio w pozycji przychodéw (kosztéw) finansowych lub,

w przypadkach okreslonych zasadami (polityka) rachunkowosci, kapitalizowane w wartosci aktywéw. Aktywa i zobowigzania
niepieniezne ujmowane wedtug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej sg wykazywane po kursie historycznym z dnia
transakcji. Aktywa i zobowigzania niepienigzne ujmowane wedtug wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej sa przeliczane

po kursie z dnia dokonania wyceny do warto$ci godziwej.
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Nastepujgce kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowe;j:

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016
usD 3,4813 4,1793
EUR 4,1709 4,4240
SEK 0,4243 0,4619
DKK 0,5602 0,5951
NOK 0,4239 0,4868
GBP 4,7001 5,1445
CHF 3,5672 4,1173

01/01 - 31/12/2017 01/01 - 31/12/2016

usb 3,7782 3,9432
EUR 4,2583 4,3638
SEK 0,4422 0,4612
DKK 0,5725 0,5861
NOK 0,4570 0,4697
GBP 4,8595 5,3417
CHF 3,8364 4,0027

Do przeliczenia aktywow i zobowigzan oddziatu zagranicznego na dzien 31 grudnia 2017 roku zastosowano kurs SEK/PLN
0,4243 (31 grudnia 2016 r.: 0,4619). Do przeliczenia pozycji w catkowitych dochodach za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 r.
zastosowano kurs SEK/PLN 0,4422 (za rok zakoriczony 31 grudnia 2016 r.: 0,4612) stanowiacy $rednig arytmetyczng $rednich
kurséow ogtaszanych przez NBP w 2017 roku (2016 roku).

10.2. Rzeczowe aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate wykazywane sg wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie oraz odpisy

aktualizujace z tytutu utraty wartosci.

Wartos$é poczatkowa srodkéw trwatych obejmuje ich cene nabycia powiekszong o wszystkie koszty bezposrednio zwigzane z
zakupem i przystosowaniem sktadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania. W sktad kosztu wchodzi réwniez koszt wymiany
czesci sktadowych maszyn i urzadzen w momencie poniesienia, jesli spetnione sg kryteria rozpoznania. Koszty poniesione po
dacie oddania $rodka trwatego do uzywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obciazajg zysk lub strate w momencie ich

poniesienia.

Srodki trwate w momencie ich nabycia zostaja podzielone na czesci sktadowe bedace pozycjami o istotnej wartosci, do ktérych

mozna przyporzgdkowa¢ odrebny okres ekonomicznej uzytecznosci. Czescig sktadowa sa rowniez koszty generalnych remontéw.

Amortyzacja jest naliczana metoda liniowg przez szacowany okres uzytkowania danego sktadnika aktywoéw, wynoszacy:

o .
programowanie Znaki handlowe

komputerowe i licencje

Okresy uzytkowania 2-5lat Nieokreslony
Metoda amortyzadji 2 - 5 lat metodg liniowa Nie amortyzuje sie
Wewnetrznie wytworzone lub nabyte Nabyte Nabyte
Coroczna ocena czy wystgpity przestanki Coroczna ocena czy wystgpity przestanki

Weryfikacja pod kgtem utraty wartosci ) )
Swiadczgce o wystgpieniu utraty wartosci $wiadczace o wystgpieniu utraty wartosci
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Wartos$é koncowa, okres uzytkowania oraz metode amortyzacji sktadnikéow aktywdéw weryfikuje sie corocznie i — w razie

koniecznos$ci — koryguje z efektem od poczatku wtasnie zakoriczonego okresu sprawozdawczego.

Dana pozycja rzeczowych aktywéw trwatych moze zostac¢ usunieta z bilansu po dokonaniu jej zbycia lub w przypadku, gdy nie sg
spodziewane zadne ekonomiczne korzysci wynikajace z dalszego uzytkowania takiego sktadnika aktywéw. Wszelkie zyski lub
straty wynikajgce z usuniecia danego sktadnika aktywdw z bilansu (obliczone jako réznica pomiedzy ewentualnymi wptywami ze
sprzedazy netto a wartoscig bilansowg danej pozycji) sg ujmowane w zysku lub stracie okresu, w ktérym dokonano takiego

usuniecia.

Inwestycje rozpoczete dotyczg $rodkéw trwatych bedgcych w toku budowy lub montazu i sa wykazywane wedtug cen nabycia
lub kosztu wytworzenia, pomniejszonych o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci. Srodki trwate w budowie nie podlegaja

amortyzacji do czasu zakonczenia budowy i przekazania $rodka trwatego do uzywania.

10.3. Aktywa niematerialne
Aktywa niematerialne nabyte w oddzielnej transakcji lub wytworzone przez Spétke (jezeli spetniaja rozpoznania dla kosztéw

prac rozwojowych) wycenia sie przy poczatkowym ujeciu odpowiednio w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia.

Cena nabycia aktywdw niematerialnych nabytych w transakcji potaczenia jednostek jest réwna ich wartosci godziwej na dzien
potaczenia. Po ujeciu poczatkowym, aktywa niematerialne sg wykazywane w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia

pomniejszonym o umorzenie i odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.
Spotka ustala, czy okres uzytkowania aktywéw niematerialnych jest okreslony czy nieokreslony.

Aktywa niematerialne o okre$lonym okresie uzytkowania sg amortyzowane przez okres uzytkowania oraz poddawane testom na
utrate wartosci kazdorazowo, gdy istniejg przestanki wskazujgce na utrate ich wartosci. Okres i metoda amortyzacji aktywdw
niematerialnych o okre$lonym okresie uzytkowania sa weryfikowane przynajmniej na koniec kazdego roku obrotowego. Zmiany
w oczekiwanym okresie uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzysci ekonomicznych pochodzgcych z danego
sktadnika aktywéw sg ujmowane poprzez zmiane odpowiednio okresu lub metody amortyzacji, i traktowane jak zmiany wartosci
szacunkowych. Odpis amortyzacyjny sktadnikéw aktywéw niematerialnych o okreslonym okresie uzytkowania ujmuje sie w zysku

lub stracie w ciezar tej kategorii, ktéra odpowiada funkcji danego sktadnika aktywdédw niematerialnych.
Aktywa niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz te, ktére nie sg uzytkowane, sg corocznie poddawane
weryfikacji pod katem ewentualnej utraty wartosci, w odniesieniu do poszczegdlnych aktywdw lub na poziomie osrodka

wypracowujgcego srodki pieniezne.

Okresy uzytkowania sag poddawane corocznej weryfikacji, a w razie potrzeby, korygowane z efektem od poczatku wtasnie

zakonczonego okresu sprawozdawczego.

Podsumowanie zasad stosowanych w odniesieniu do aktywéw niematerialnych Spoétki przedstawia sie nastepujaco:

Typ Okres
Budynki i budowle 25 - 50 lat
Maszyny i urzadzenia techniczne 5-20 lat
Urzadzenia biurowe 3-10 lat
Srodki transportu 5-10 lat
Komputery 1-10 lat

Po analizie istotnych czynnikéw dla znakéw handlowych Spétka nie okresla limitu okresu uzytkowania. Intencja Spétki jest

funkcjonowanie przez nieokreslony czas pod tym samym znakiem handlowym i ocenia sie, iz nie nastapi jego utrata wartosci.
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W zwigzku z tym i zgodnie z MSR 38 Spdtka nie dokonuje odpiséw amortyzacyjnych od sktadnikéw aktywdéw niematerialnych o

nieokreslonym okresie uzytkowania.

W przypadku takich zasobdw okres uzytkowania powinien by¢ jednak weryfikowany w kazdym okresie sprawozdawczym, co ma
na celu ustalenie, czy zdarzenia i okolicznosci nadal potwierdzaja zatozenie o nieokre$lonym czasie uzytkowania sktadnika

aktywéw.

Zyski lub straty wynikajgce z usuniecia aktywéw niematerialnych z bilansu sa wyceniane wedtug réznicy pomiedzy wptywami ze
sprzedazy netto a wartoscig bilansowg danego sktadnika aktywdéw i sg ujmowane w zysku lub stracie w momencie ich usuniecia z

bilansu.

10.4. Utrata wartosci niefinansowych aktywéw trwatych

Na kazdy dzien bilansowy Spdtka ocenia, czy istniejg jakiekolwiek przestanki wskazujace na to, ze mogta nastapic¢ utrata
wartosci ktérego$ ze sktadnikéw niefinansowych aktywédw trwatych. W razie stwierdzenia, ze przestanki takie zachodza, jak
réowniez w przypadku koniecznosci przeprowadzenia corocznego testu sprawdzajgcego, czy nastapita utrata wartosci, Spotka
dokonuje oszacowania warto$ci odzyskiwalnej danego sktadnika aktywéw lub osrodka wypracowujgcego $rodki pienigzne, do

ktérego dany sktadnik aktywédw nalezy.

Wartos$é odzyskiwalna sktadnika aktywéw lub osrodka wypracowujgcego $rodki pieniezne odpowiada wartosci godziwej
pomniejszonej o koszty sprzedazy tego sktadnika aktywéw lub odpowiednio osrodka wypracowujacego srodki pieniezne, lub
jego wartosci uzytkowej, zaleznie od tego, ktéra z nich jest wyzsza. Warto$¢ te ustala sie dla poszczegdlnych aktywéw, chyba ze
dany sktadnik aktywdéw nie generuje samodzielnie wptywdw pienieznych, ktére w wiekszosci sa niezalezne od tych, ktére sg
generowane przez inne aktywa lub grupy aktywow. Jesli warto$¢ bilansowa sktadnika aktywéw jest wyzsza niz jego wartosé
odzyskiwalna, ma miejsce utrata wartosci i dokonuje sie wéwczas odpisu do ustalonej wartosci odzyskiwalnej. Przy szacowaniu
wartosci uzytkowej prognozowane przeptywy pieniezne sg dyskontowane do ich wartosci biezgcej przy zastosowaniu stopy
dyskontowej przed uwzglednieniem skutkéw opodatkowania, ktéra odzwierciedla biezace rynkowe oszacowanie wartosci

pienigdza w czasie oraz ryzyko typowe dla danego sktadnika aktywéw.

Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci sktadnikéw majgtkowych uzywanych w dziatalnosci kontynuowanej ujmuje sie w

tych kategoriach kosztéw, ktére odpowiadajg funkcji sktadnika aktywdédw, w przypadku ktérego stwierdzono utrate wartosci.

Na kazdy dzien bilansowy Spdtka ocenia, czy wystepujg przestanki wskazujgce na to, ze odpis aktualizujgcy z tytutu utraty
wartosci, ktéry byt ujety w okresach poprzednich w odniesieniu do danego sktadnika aktywéw jest zbedny, lub czy powinien
zostaé zmniejszony. Jezeli takie przestanki wystepuja, Spdtka szacuje warto$¢ odzyskiwalng tego sktadnika aktywéw. Poprzednio
ujety odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci ulega odwréceniu wtedy i tylko wtedy, gdy od czasu ujecia ostatniego odpisu
aktualizujgcego nastgpita zmiana wartosci szacunkowych stosowanych do ustalenia wartosci odzyskiwalnej danego sktadnika
aktywéw. W takim przypadku, podwyzsza sie wartosé bilansowg sktadnika aktywéw do wysokos$ci jego wartosci odzyskiwalnej.
Podwyzszona kwota nie moze przekroczy¢ wartosci bilansowej sktadnika aktywdw, jaka zostataby ustalona (po odjeciu
umorzenia), gdyby w ubiegtych latach w ogdle nie ujeto odpisu aktualizujagcego z tytutu utraty wartosci w odniesieniu do tego

sktadnika aktywdw.

Odwrécenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywéw ujmuje sie niezwtocznie jako przychéd. Po
odwréceniu odpisu aktualizujgcego, w kolejnych okresach odpis amortyzacyjny dotyczacy danego sktadnika jest korygowany w
sposdb, ktéry pozwala w ciggu pozostatego okresu uzytkowania tego sktadnika aktywdéw dokonywaé systematycznego odpisania

jego zweryfikowanej wartos$ci bilansowej pomniejszonej o warto$é koncows.

10.5. Koszty finansowania zewnetrznego
Koszty finansowania zewnetrznego sa kapitalizowane, jako cze$¢ kosztu wytworzenia $rodkéw trwatych i aktywow

niematerialnych.
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Na koszty finansowania zewnetrznego sktadajg sie odsetki wyliczone przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej,
obcigzenia finansowe z tytutu uméw leasingu finansowego oraz réznice kursowe powstate w zwigzku z finansowaniem

zewnetrznym do wysokos$ci odpowiadajacej korekcie kosztu odsetek.

10.6. Udziaty i akcje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i wspélnych przedsiewzieciach
Udziaty i akcje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzigeciach wykazywane sg wedtug kosztu

historycznego, po uwzglednieniu odpiséw z tytutu utraty wartosci.

Odpisy z tytutu trwatej utraty wartos$ci sg obliczane poprzez poréwnanie wartosci ksiegowej inwestycji ze skorygowang o
wartos$¢ zobowigzan finansowych warto$¢ uzytkowa wynikajgca z testu utraty wartoséci. Wartosé uzytkowa jest kalkulowana przy

zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych.

10.7. Aktywa finansowe

Aktywa finansowe dzielone sa na nastepujgce kategorie:

— aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,

— aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy,
— pozyczki i naleznosci,

— aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci sa to aktywa finansowe notowane na aktywnym rynku niebedace
instrumentami pochodnymi, o okreslonych lub mozliwych do okreslenia ptatnosciach oraz ustalonym terminie wymagalnosci,
ktére Spétka zamierza i ma mozliwos$é utrzymaé w posiadaniu do tego czasu, inne niz:

— wyznaczone przy poczatkowym ujeciu jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,

— wyznaczone jako dostepne do sprzedazy,

— spetniajgce definicje pozyczek i naleznosci.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci wyceniane sag wedtug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody
efektywnej stopy procentowej. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci kwalifikowane sa jako aktywa

dtugoterminowe, jezeli ich zapadalno$¢ przekracza 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Sktadnikiem aktywéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy jest sktadnik spetniajacy jeden z

ponizszych warunkéw:

I. Jest klasyfikowany jako przeznaczony do obrotu. Sktadniki aktywéw finansowych kwalifikuje sie jako przeznaczone do obrotu,
jesli sa:

— nabyte gtéwnie w celu sprzedazy w krétkim terminie,

— czedcig portfela okreslonych instrumentéw finansowych zarzgdzanych tgcznie i co do ktérych istnieje prawdopodobienstwo
uzyskania zysku w krétkim terminie,

— instrumentami pochodnymi, z wytaczeniem instrumentéw pochodnych bedacych elementem rachunkowosci zabezpieczen
oraz uméw gwarancji finansowych,

Il. Zostat zgodnie z MSR 39 wyznaczony do tej kategorii w momencie poczgtkowego ujecia.

Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy sg wyceniane w wartosci godziwej uwzgledniajgc ich
wartosc¢ rynkowa na dzien bilansowy bez uwzglednienia kosztow transakcji sprzedazy. Zmiany wartosci tych instrumentéow
finansowych ujmowane sg w rachunku zyskéw i strat/ sprawozdaniu z catkowitych dochodéw jako przychody (korzystne zmiany
netto warto$ci godziwej) lub koszty (niekorzystne zmiany netto wartosci godziwej) finansowe. Jezeli kontrakt zawiera jeden lub
wiecej wbudowanych instrumentéw pochodnych, caty kontrakt moze zostaé zakwalifikowany do kategorii aktywéw finansowych
wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Nie dotyczy to przypadkéw, gdy wbudowany instrument pochodny nie
wptywa istotnie na przeptywy pieniezne z kontraktu lub jest rzeczg oczywistg bez przeprowadzania lub po pobieznej analizie, ze
gdyby podobny hybrydowy instrument bytby najpierw rozwazany, to oddzielenie wbudowanego instrumentu pochodnego

bytoby zabronione.
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Aktywa finansowe mogg by¢ przy pierwotnym ujeciu wyznaczone do kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez wynik

finansowy, jezeli ponizsze kryteria sg spetnione:

— taka kwalifikacja eliminuje lub znaczgco obniza niespdjnos$¢ w zakresie ujmowania lub wyceny (niedopasowanie ksiegowe); lub

— aktywa sa czescig grupy aktywéw finansowych, ktére sa zarzadzane i oceniane w oparciu o warto$¢ godziwg, zgodnie z
udokumentowang strategia zarzadzania ryzykiem; lub

— aktywa finansowe zawierajg wbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny byé oddzielnie ujmowane.

— Na dzien 31 grudnia 2017 oraz 31 grudnia 2016 roku zadne aktywa finansowe nie zostaty zakwalifikowane do kategorii

wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Pozyczki i naleznosci to niezaliczane do instrumentéw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub mozliwych do ustalenia
ptatnosciach, nienotowane na aktywnym rynku. Zalicza sie je do aktywdéw obrotowych, o ile termin ich wymagalnosci nie
przekracza 12 miesiecy od dnia bilansowego. Pozyczki udzielone i naleznosci o terminie wymagalnosci przekraczajgcym

12 miesiecy od dnia bilansowego zalicza sie do aktywdéw trwatych.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sg to aktywa finansowe niebedgce instrumentami pochodnymi, ktére zostaty
zaklasyfikowane jako dostepne do sprzedazy lub nienalezace do zadnej z wczeéniej wymienionych trzech kategorii aktywéw.
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sa ujmowane wedtug wartosci godziwej, bez potracania kosztéw transakcji, z
uwzglednieniem wartos$ci rynkowej na dziert bilansowy. W przypadku braku notowan gietdowych na aktywnym rynku i braku
mozliwosci wiarygodnego okreslenia ich wartosci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
wyceniane sg w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytutu utraty wartosci. Dodatnig i ujemng réznice pomiedzy wartoscia
godziwg aktywoéw dostepnych do sprzedazy (jesli istnieje cena rynkowa ustalona na aktywnym rynku regulowanym albo ktérych
warto$é godziwa moze byé ustalona w inny wiarygodny sposéb) a ich cena nabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczony
ujmuje sie w innych catkowitych dochodach. Spadek wartosci aktywéw dostepnych do sprzedazy spowodowany utratg wartosci

ujmuje sie jako koszt finansowy.

Nabycie i sprzedaz aktywéw finansowych rozpoznawane sg na dzieh dokonania transakcji. W momencie poczatkowego ujecia
sktadnik aktywéw finansowych wycenia sie w wartosci godziwej, powiekszonej, w przypadku sktadnika aktywow
niekwalifikowanego jako wyceniony w wartosci godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakcji, ktére moga by¢

bezposrednio przypisane do nabycia.

Sktadnik aktywéw finansowych zostaje usuniety z bilansu, gdy Spétka traci kontrole nad prawami umownymi sktadajacymi sie na
dany instrument finansowy; zazwyczaj ma to miejsce w przypadku sprzedazy instrumentu lub gdy wszystkie przeptywy srodkéw

pienieznych przypisane danemu instrumentowi przechodzg na niezalezng strone trzecia.

10.8. Utrata wartosci aktywéw finansowych
Na kazdy dziert bilansowy Spdtka ocenia, czy istniejg obiektywne przestanki utraty warto$ci sktadnika aktywéw finansowych lub

grupy aktywow finansowych.

Jezeli istniejg obiektywne przestanki na to, ze zostata poniesiona strata z tytutu utraty wartosci pozyczek udzielonych i
naleznosci wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu, to kwota odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci réwna sie
réznicy pomiedzy wartoscig bilansowg sktadnika aktywdéw finansowych a wartoscig biezgcg oszacowanych przysztych przeptywéw
pienieznych (z wytgczeniem przysztych strat z tytutu niesciggniecia naleznosci, ktére nie zostaty jeszcze poniesione),
zdyskontowanych z zastosowaniem pierwotnej (tj. ustalonej przy poczatkowym ujeciu) efektywnej stopy procentowej. Wartosé

bilansowg sktadnika aktywdw obniza sie bezposrednio. Kwote straty ujmuje sie w zysku lub stracie.

Spotka ocenia najpierw, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci poszczegélnych sktadnikéw aktywdw finansowych,
ktére indywidualnie sg znaczace, a takze przestanki utraty wartosci aktywéw finansowych, ktére indywidualnie nie sg znaczace.
Jezeli z przeprowadzonej analizy wynika, Zze nie istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci indywidualnie ocenianego
sktadnika aktywéw finansowych, niezaleznie od tego, czy jest on znaczacy, czy tez nie, to Spdtka wigcza ten sktadnik do grupy
aktywéw finansowych o podobnej charakterystyce ryzyka kredytowego i tgcznie ocenia pod katem utraty wartosci. Aktywa, ktére

indywidualnie sa oceniane pod katem utraty wartosci i dla ktérych ujeto odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci lub uznano,
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ze dotychczasowy odpis nie ulegnie zmianie, nie s3 brane pod uwage przy tgcznej ocenie grupy aktywéw pod katem utraty

wartosci.

Jezeli w nastepnym okresie odpis z tytutu utraty wartosci zmniejszyt sie, a zmniejszenie to mozna w obiektywny sposéb
powigzac ze zdarzeniem nastepujgcym po ujeciu odpisu, to uprzednio ujety odpis odwraca sie. Pézniejsze odwrécenie odpisu
aktualizujagcego z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w zysku lub stracie w zakresie, w jakim na dzien odwrdcenia wartosé

bilansowa sktadnika aktywéw nie przewyzsza jego zamortyzowanego kosztu.

Jezeli wystepujg obiektywne przestanki, ze nastapita utrata wartosci nienotowanego instrumentu kapitatowego, ktéry nie jest
wykazywany wedtug wartosci godziwej, gdyz jego wartosci godziwej nie mozna wiarygodnie ustali¢, albo instrumentu
pochodnego, ktéry jest powigzany i musi zostaé rozliczony poprzez dostawe takiego nienotowanego instrumentu kapitatowego,
to kwote odpisu z tytutu utraty wartosci ustala sie jako réznice pomiedzy wartoscig bilansowg sktadnika aktywéw finansowych
oraz wartoscig biezgca oszacowanych przysztych przeptywdw pienieznych zdyskontowanych przy zastosowaniu biezgcej rynkowej

stopy zwrotu dla podobnych aktywéw finansowych.

Jezeli wystepujg obiektywne przestanki, ze nastgpita utrata wartosci sktadnika aktywédw finansowych dostepnego do sprzedazy,
to kwota stanowigca réznice pomiedzy ceng nabycia tego sktadnika aktywdéw (pomniejszona o wszelkie sptaty kapitatu i odsetki)
i jego biezacg wartoscig godziwg, pomniejszong o wszelkie odpisy z tytutu utraty wartosci tego sktadnika uprzednio ujete w
rachunku zyskéw i strat, zostaje wyksiegowana z kapitatu wtasnego i przeniesiona do rachunku zyskéw i strat. Nie mozna
ujmowac¢ w rachunku zyskéw i strat odwrdcenia odpisu z tytutu utraty wartosci instrumentéw kapitatowych kwalifikowanych jako
dostepne do sprzedazy. Jezeli w nastepnym okresie warto$¢ godziwa instrumentu dtuznego dostepnego do sprzedazy wzrosnie,
a wzrost ten moze by¢ obiektywnie tagczony ze zdarzeniem nastepujacym po ujeciu odpisu z tytutu utraty wartosci w rachunku

zyskow i strat, to kwote odwracanego odpisu ujmuje sie w rachunku zyskow i strat.

10.9. Pochodne instrumenty finansowe i zabezpieczenia

Instrumenty pochodne, z ktérych korzysta Spotka w celu zabezpieczenia sie przed ryzykiem zwigzanym ze zmianami stép
procentowych i kurséw wymiany walut, to przede wszystkim kontrakty walutowe typu forward oraz kontrakty na zamiane stép
procentowych (swapy procentowe). Tego rodzaju pochodne instrumenty finansowe sa wyceniane do wartosci godziwej. Instrumenty

pochodne wykazuje sie jako aktywa, gdy ich warto$¢ jest dodatnia, i jako zobowigzania — gdy ich wartos$¢ jest ujemna.

Zyski i straty z tytutu zmian warto$ci godziwej instrumentéw pochodnych, ktére nie spetniajg zasad rachunkowosci zabezpieczen

sg bezposrednio odnoszone do zysku lub straty netto roku obrotowego.

Warto$é godziwa walutowych kontraktéw forward jest ustalana poprzez odniesienie do biezgcych kurséw terminowych (forward)
wystepujacych przy kontraktach o podobnym terminie zapadalnos$ci. Warto$¢ godziwa kontraktéw na zamiane stop
procentowych jest ustalana jest ustalana na podstawie modelu wyceny uwzgledniajgcego obserwowalne dane rynkowe, w tym w

szczegblnosci biezgce terminowe stopy procentowe.

W rachunkowosci zabezpieczen, zabezpieczenia klasyfikowane sg jako:

— zabezpieczenie wartosci godziwej, zabezpieczajgce przed ryzykiem zmian wartosci godziwej ujetego sktadnika aktywéw lub
zobowiazania, lub

— zabezpieczenie przeptywéw $rodkéw pienieznych, zabezpieczajace przed zmianami przeptywéw $rodkéw pienieznych, ktére
przypisa¢ mozna konkretnemu rodzajowi ryzyka zwigzanego z ujetym sktadnikiem aktywoéw, zobowigzaniem lub
prognozowang transakcja lub

— zabezpieczenie udziatéw w aktywach netto w podmiocie zagranicznym.

Zabezpieczenie ryzyka walutowego uprawdopodobnionego przysztego zobowigzania jest rozliczane jako zabezpieczenie

przeptywoéw pienieznych.
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W momencie ustanowienia zabezpieczenia, Spétka formalnie wyznacza i dokumentuje powigzanie zabezpieczajgce, jak réwniez
cel zarzgdzania ryzykiem oraz strategie ustanowienia zabezpieczenia. Dokumentacja zawiera identyfikacje instrumentu
zabezpieczajacego, zabezpieczanej pozycji lub transakcji, charakter zabezpieczanego ryzyka, a takze sposéb oceny efektywnosci
instrumentu zabezpieczajgcego w kompensowaniu zagrozenia zmianami wartosci godziwej zabezpieczanej pozycji lub przeptywéw
pienieznych zwigzanych z zabezpieczanym ryzykiem. Oczekuje sie, ze zabezpieczenie bedzie wysoce skuteczne w kompensowaniu
zmian warto$ci godziwej lub przeptywdw pienieznych wynikajacych z zabezpieczanego ryzyka. Efektywnos$é zabezpieczenia jest
oceniania na biezagco w celu sprawdzenia, czy jest wysoce efektywne we wszystkich okresach sprawozdawczych, na ktére zostato

ustanowione.

Zabezpieczenie wartos$ci godziwej to zabezpieczenie przed zmianami wartos$ci godziwej ujetego sktadnika aktywow lub
zobowigzania lub nieujetego uprawdopodobnionego przysztego zobowigzania, albo wyodrebnionej czesci takiego sktadnika
aktywéw, zobowigzania lub uprawdopodobnionego przysztego zobowigzania, ktére przypisa¢ mozna konkretnemu rodzajowi
ryzyka i ktére mogtoby wptywac na zysk lub strate. W przypadku zabezpieczenia wartosci godziwej, wartos$¢ bilansowa
zabezpieczanej pozycji jest korygowana o zyski i lub straty z tytutu zmian wartosci godziwej wynikajgcych z zabezpieczanego
ryzyka, instrument zabezpieczajgcy jest wyceniany do wartosci godziwej, a zyski i straty z tytutu instrumentu zabezpieczajagcego

i pozycji zabezpieczanej sg ujmowane sg w zysku lub stracie.

W przypadku zabezpieczenia wartosci godziwej pozycji ujmowanych wedtug zamortyzowanego kosztu, korekta do wartosci
bilansowej jest amortyzowana i ujmowana w zysku lub stracie przez pozostaty okres do uptywu terminu wymagalnosci

instrumentu.

Jedli nieujete uprawdopodobnione przyszte zobowigzanie jest wyznaczone jako pozycja zabezpieczana, pdzniejsze taczne
zmiany wartosci godziwej uprawdopodobnionego przysztego zobowigzania wynikajgce z zabezpieczanego ryzyka ujmuje sie jako
sktadnik aktywoéw lub zobowigzanie, a powstajgce zyski lub straty ujmuje sie w zysku lub stracie. Zmiany wartosci godziwej

instrumentu zabezpieczajgcego réwniez ujmuje sie w zysku lub stracie.

Spétka zaprzestaje stosowania zasad rachunkowosci zabezpieczen, jezeli instrument zabezpieczajgcy wygasa, zostaje sprzedany,
rozwigzany lub wykonany, jezeli zabezpieczenie przestaje spetniac kryteria rachunkowosci zabezpieczen lub gdy Spdtka
uniewaznia powigzanie zabezpieczajace. Kazda korekte wartosci bilansowej zabezpieczanego instrumentu finansowego, do
ktérego stosuje sie metode efektywnej stopy procentowej, poddaje sie amortyzacji, a dokonane odpisy ujmuje sie w zysku lub
stracie. Amortyzacja moze rozpocza¢ sie od momentu dokonania korekty, jednakze nie pdzniej niz w momencie zaprzestania

korygowania pozycji zabezpieczanej o zmiany wartosci godziwej wynikajace z zabezpieczanego ryzyka.

Zabezpieczenie przeptywdw pienieznych to zabezpieczenie przed zagrozeniem zmiennoscig przeptywéw pienieznych, ktére
przypisa¢ mozna konkretnemu rodzajowi ryzyka zwigzanemu z ujetym sktadnikiem aktywéw lub zobowigzaniem lub z wysoce
prawdopodobng planowang transakcja, i ktére mogtoby wptywad na zysk lub strate. Czes¢ zyskéw lub strat zwigzanych z
instrumentem zabezpieczajacym, ktéra stanowi efektywne zabezpieczenie ujmuje sie bezposrednio w innych catkowitych

dochodach, a nieefektywng czesé ujmuje sie w zysku lub stracie.

Jedli zabezpieczana planowana transakcja skutkuje nastepnie ujeciem sktadnika aktywéw finansowych lub zobowigzania
finansowego, zwigzane z nig zyski lub straty, ktére byty ujete w innych catkowitych dochodach i zakumulowane w kapitale
wtasnym przenosi sie do rachunku zyskéw i strat w tym samym okresie, albo w okresach, w ktérych nabyty sktadnik aktywéw lub

przyjete zobowigzanie majg wptyw na zysk lub strate.

Jesli zabezpieczenie planowanej transakcji skutkuje nastepnie ujeciem sktadnika aktywdw niefinansowych lub zobowigzania
niefinansowego, albo planowana transakcja zwigzana ze sktadnikiem aktywéw niefinansowych lub zobowigzaniem niefinansowym
staje sie uprawdopodobnionym przysztym zobowigzaniem, do ktérego bedzie sie stosowaé zabezpieczenie wartosci godziwej,
wtedy zyski lub straty, ktére byty ujete w innych catkowitych dochodach, przeklasyfikowywane sg z kapitatu wtasnego do zysku
lub straty w tym samym okresie lub okresach, w ktérych nabyty sktadnik aktywoéw niefinansowych lub przyjete zobowigzanie

maja wptyw na zysk lub strate.
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Zyski lub straty powstate w wyniku zmian wartosci godziwej instrumentéw pochodnych, ktére nie spetniajg warunkow
umozliwiajgcych stosowanie zasad rachunkowosci zabezpieczen, sg ujmowane bezposrednio w wyniku finansowym netto za

biezacy okres.

Spotka zaprzestaje stosowania zasad rachunkowosci zabezpieczen, gdy instrument zabezpieczajgcy wygast lub zostat sprzedany,
jego wykorzystanie dobiegto korica lub nastgpita jego realizacja, badz gdy zabezpieczenie przestato spetniaé¢ warunki
umozliwiajgce stosowanie wobec niego zasad rachunkowosci zabezpieczen. W takim przypadku, taczny zysk lub strata na
instrumencie zabezpieczajgcym, ktére byty ujete w innych catkowitych dochodach i zakumulowane w kapitale wtasnym, sg nadal
wykazywane w kapitale wtasnym az do momentu wystapienia prognozowanej transakcji. Jezeli Spdtka przestata spodziewa¢ sig,
ze prognozowana transakcja nastgpi, wéwczas zakumulowany w kapitale wtasnym faczny zysk lub strata netto sg odnoszone do

zysku lub straty netto za biezacy okres.

Zabezpieczenie udziatéw w aktywach netto w podmiocie zagranicznym, w tym zabezpieczenie pozycji pienigeznej, uznawanej za
czes$¢ udziatdw w aktywach netto, ujmuje sie podobnie do zabezpieczenia przeptywdw pienieznych. Zyski lub straty z tytutu
instrumentu zabezpieczajgcego zwigzane z efektywng czescig zabezpieczenia ujmuje sie innych catkowitych dochodach
natomiast zyski lub straty zwigzane z nieefektywng czesdcig zabezpieczenia — ujmuje sie w zysku lub stracie. W momencie zbycia
podmiotu zagranicznego, kwote zyskéw lub strat ujeta wczesniej w innych catkowitych dochodach przeklasyfikowuje sie z

kapitatu wtasnego do zyskéw lub strat jako korekte wynikajaca z przeklasyfikowania.

10.10. Zapasy

Zapasy sa wyceniane wedtug nizszej z dwdch wartosci: ceny nabycia i mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy netto.

Cena nabycia lub koszt wytworzenia kazdego sktadnika zapaséw uwzglednia wszystkie koszty zakupu, koszty przetworzenia oraz
inne koszty poniesione w trakcie doprowadzania zapaséw do ich aktualnego miejsca i stanu — zaréwno w odniesieniu do

biezgcego, jak i poprzedniego roku — i sg ustalane w nastgepujacy sposdb:
Towary w cenie nabycia; wycena wedtug metody ceny $redniowazonej

Cenga sprzedazy netto mozliwg do uzyskania jest szacowana cena sprzedazy dokonywanej w toku zwyktej dziatalnosci

gospodarczej i szacowane koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

10.11. Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug sg ujmowane i wykazywane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzglednieniem
odpisu na watpliwe naleznosci. Odpis na naleznosci oszacowywany jest wtedy, gdy $ciggniecie petnej kwoty naleznosci

przestato by¢ prawdopodobne.

W przypadku, gdy wptyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny, warto$é naleznosci jest ustalana poprzez zdyskontowanie
prognozowanych przysztych przeptywoéw pienieznych do wartosci biezgcej, przy zastosowaniu stopy dyskontowej
odzwierciedlajgcej aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w czasie. Jezeli zastosowana zostata metoda polegajaca na

dyskontowaniu, zwiekszenie naleznosci w zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane jako przychody finansowe.
Pozostate naleznosci obejmuja w szczegélnosci naleznosci z tytutu podatku VAT naliczonego.

Naleznos$ci budzetowe prezentowane sg w ramach naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosciach, z

wyjatkiem naleznosci z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych, ktére stanowig w bilansie odrebng pozycje.

10.12. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych
Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w bilansie obejmuja $rodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty

krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nieprzekraczajgcym trzech miesiecy.

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w rachunku przeptywéw pienieznych sktada sie z okreslonych powyzej

srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw.
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10.13. Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne
W momencie poczagtkowego ujecia, wszystkie kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne sa ujmowane wedtug wartosci

godziwej, pomniejszonej o koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki.

Po poczatkowym ujeciu oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dtuzne sg wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu, przy

zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowe;j.

Przy ustalaniu zamortyzowanego kosztu uwzglednia sig¢ koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki oraz dyskonta lub

premie uzyskane w zwigzku z zobowigzaniem.

Przychody i koszty sag ujmowane w zysku lub stracie z chwilg usuniecia zobowiagzania z bilansu, a takze w wyniku rozliczenia

metoda efektywnej stopy procentowe;j.

10.14. Zobowiagzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania

Zobowiazania krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug wykazywane sg w kwocie wymagajgcej zaptaty.

Zobowiazania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy obejmuja zobowigzania finansowe przeznaczone
do obrotu oraz zobowigzania finansowe pierwotnie zakwalifikowane do kategorii wycenianych do wartosci godziwej przez wynik

finansowy.

Zobowigzania finansowe sa klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, jezeli zostaty nabyte dla celéw sprzedazy w niedalekiej
przysztosci. Instrumenty pochodne, wtaczajgc wydzielone instrumenty wbudowane, sg réwniez klasyfikowane jako przeznaczone

do obrotu, chyba ze sg uznane za efektywne instrumenty zabezpieczajgce.

Zobowigzania finansowe moga by¢ przy pierwotnym ujeciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez

wynik finansowy, jezeli ponizsze kryteria sa spetnione:

— taka kwalifikacja eliminuje lub znaczaco obniza niespdjno$¢ traktowania, gdy zaréwno wycena jak i zasady rozpoznawania
strat lub zyskéw podlegajg innym regulacjom; lub

— zobowigzania sg czescig grupy zobowiazan finansowych, ktére sg zarzgdzanie i oceniane w oparciu o warto$¢ godziwg,
zgodnie z udokumentowang strategig zarzadzania ryzykiem; lub

— zobowiazania finansowe zawierajg wbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny byé oddzielnie ujmowane.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku zadne zobowiazania finansowe nie zostaty zakwalifikowanie

do kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Zobowiazania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy sg wyceniane w wartosci godziwej,
uwzgledniajgc ich wartos$¢ rynkowg na dzien bilansowy bez uwzglednienia kosztéw transakcji sprzedazy. Zmiany w wartosci

godziwej tych instrumentéw sg ujmowane w zysku lub stracie jako koszty lub przychody finansowe.

Zobowiazania finansowe niebedace instrumentami finansowymi wycenianymi w wartosci godziwej przez wynik finansowy, sg

wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywnej stopy procentowej.

Spotka wytgcza ze swojego bilansu zobowigzanie finansowe, gdy zobowigzanie wygasto - to znaczy, kiedy obowigzek okreslony
w umowie zostat wypetniony, umorzony lub wygast. Zastgpienie dotychczasowego instrumentu dtuznego przez instrument o
zasadniczo réznych warunkach dokonywane pomiedzy tymi samymi podmiotami Spétka ujmuje jako wygasniecie pierwotnego
zobowigzania finansowego i ujecie nowego zobowigzania finansowego. Podobnie znaczace modyfikacje warunkéw umowy
dotyczacej istniejgcego zobowigzania finansowego Spdtka ujmuje jako wygasniecie pierwotnego i ujecie nowego zobowiazania

finansowego. Powstajgca z tytutu zamiany réznice odnoénych wartosci bilansowych wykazuje sie w zysku lub stracie.

Pozostate zobowigzania krétkoterminowe obejmuja w szczegdlnosci zobowigzania wobec urzedu skarbowego z tytutu podatku

dochodowego od oséb fizycznych oraz zobowigzania wobec ZUS.

Pozostate zobowigzania niefinansowe ujmowane sg w kwocie wymagajacej zaptaty.
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10.15. Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wéwczas, gdy na Spdice ciazy istniejacy obowigzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany) wynikajacy ze
zdarzen przesztych, i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznosé wyptywu korzysci
ekonomicznych oraz mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania. Jezeli Spétka spodziewa sie, ze
koszty objete rezerwg zostang zwrdcone, na przyktad na mocy umowy ubezpieczenia, wéwczas zwrot ten jest ujmowany jako
odrebny sktadnik aktywéw, ale tylko wtedy, gdy jest rzecza praktycznie pewng, ze zwrot ten rzeczywiscie nastgpi. Koszty

dotyczace danej rezerwy sg wykazane w rachunku zyskéw i strat po pomniejszeniu o wszelkie zwroty.

W przypadku, gdy wptyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny, wielko$¢ rezerwy jest ustalana poprzez zdyskontowanie
prognozowanych przysztych przeptywoéw pienieznych do wartos$ci biezgcej, przy zastosowaniu stopy dyskontowej brutto
odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe warto$ci pienigdza w czasie oraz ewentualnego ryzyka zwigzanego z danym
zobowigzaniem. Jezeli zastosowana zostata metoda polegajgca na dyskontowaniu, zwiekszenie rezerwy w zwigzku z uptywem

czasu jest ujmowane jako koszty finansowe.

10.16. Przychody

Przychody sg ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Spdtka uzyska korzysci ekonomiczne zwigzane z
danga transakcjg oraz gdy kwote przychoddéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposdb. Przychody sg rozpoznawane w wartosci
godziwej zaptaty otrzymanej lub naleznej, po pomniejszeniu o podatek od towaréw i ustug (VAT) oraz rabaty. Przy ujmowaniu

przychodéw obowiazujg réwniez kryteria przedstawione ponizej.

Przychody sg ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzy$ci wynikajgce z wykonania ustug zostaty przekazane nabywcy oraz gdy

kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposdb.

Przychody z tytutu odsetek sg ujmowane sukcesywnie w miare ich naliczania (z uwzglednieniem metody efektywnej stopy
procentowej, stanowigcej stope dyskontujacg przyszte wptywy pieniezne przez szacowany okres zycia instrumentéw

finansowych) w stosunku do wartosci bilansowej netto danego sktadnika aktywéw finansowych.

Dywidendy s3 ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy lub udziatowcéw do ich otrzymania.

10.17. Podatki

Zobowiazania i naleznosci z tytutu biezagcego podatku za okres biezgcy i okresy poprzednie wycenia si¢ w wysokosci kwot
przewidywanej zaptaty na rzecz organéw podatkowych (podlegajacych zwrotowi od organéw podatkowych) z zastosowaniem

stawek podatkowych i przepiséw podatkowych, ktére prawnie lub faktycznie juz obowigzywaty na dzien bilansowy.

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, podatek odroczony jest obliczany metodg zobowigzan bilansowych w stosunku do
réznic przejsciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoscig podatkowa aktywow i zobowigzan a ich wartoscig

bilansowg wykazana w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic przejsciowych:

— z wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujecia wartosci firmy lub
poczatkowego ujecia sktadnika aktywdéw badz zobowigzania przy transakcji niestanowigcej potaczenia jednostek i w chwili jej
zawierania niemajgcej wptywu ani na zysk lub strate brutto, ani na dochéd do opodatkowania czy strate podatkowg oraz,

— w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajgcych z inwestycji w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych i
udziatéw we wspolnych przedsiewzieciach — z wyjatkiem sytuacji, gdy terminy odwracania sie réznic przejéciowych podlegaja
kontroli inwestora i gdy prawdopodobne jest, iz w dajacej sie przewidzieé przysztosci réznice przejéciowe nie ulegna

odwrdceniu.
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Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sg w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic przejéciowych, jak réwniez
niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na nastepne lata, w takiej
wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzystaé ww.
réznice, aktywa i straty:

— z wyjatkiem sytuacji, gdy aktywa z tytutu odroczonego podatku dotyczgce ujemnych réznic przejsciowych powstajg w wyniku
poczatkowego ujecia sktadnika aktywow badz zobowigzania przy transakcji nie stanowigcej potgczenia jednostek i w chwili
jej zawierania nie majg wptywu ani na zysk lub strate brutto, ani na dochéd do opodatkowania czy strate podatkowg oraz,

— w przypadku ujemnych réznic przejsciowych z tytutu inwestycji w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych oraz udziatéw
we wspdlnych przedsiewzieciach, sktadnik aktywdédw z tytutu odroczonego podatku jest ujmowany w bilansie jedynie w takiej
wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, iz w dajacej sie przewidzieé przysztosci ww. réznice przejsciowe ulegng odwréceniu

i osiggniety zostanie dochdéd do opodatkowania, ktéry pozwoli na potrgcenie ujemnych réznic przejéciowych.

Warto$é bilansowa sktadnika aktywdéw z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i ulega

stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu do opodatkowania wystarczajagcego do
czesciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Nieujety sktadnik
aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego podlega ponownej ocenie na kazdy dzien bilansowy i jest ujmowany do
wysokosci odzwierciedlajgcej prawdopodobieristwo osiggnigcia w przysztosci dochodéw do opodatkowania, ktére pozwolg na

odzyskanie tego sktadnika aktywéw.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane sg z zastosowaniem stawek
podatkowych, ktére wedtug przewidywan beda obowigzywac¢ w okresie, gdy sktadnik aktywdw zostanie zrealizowany lub rezerwa
rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obowigzujgce na dzien bilansowy lub takie,

ktérych obowigzywanie w przysztosci jest pewne na dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczgcy pozycji ujmowanych poza zyskiem lub strata jest ujmowany poza zyskiem lub strata: w innych
catkowitych dochodach dotyczgcy pozycji ujetych w innych catkowitych dochodach lub bezposrednio w kapitale wtasnym
dotyczacy pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wtasnym.

Spotka kompensuje ze soba aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytutu odroczonego podatku
dochodowego wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mozliwy do wyegzekwowania tytut prawny do przeprowadzenia kompensat
naleznos$ci ze zobowigzaniami z tytutu biezgcego podatku i odroczony podatek dochodowy ma zwigzek z tym samym

podatnikiem i tym samym organem podatkowym.

Przychody, koszty, aktywa i zobowigzania sg ujmowane po pomniejszeniu o warto$¢ podatku od towardéw i ustug, z wyjatkiem:

— gdy podatek od towaréw i ustug zaptacony przy zakupie aktywow lub ustug nie jest mozliwy do odzyskania od organéw
podatkowych; wtedy jest on ujmowany odpowiednio jako cze$¢ ceny nabycia sktadnika aktywow lub jako czes¢ pozycji
kosztowej oraz,

— naleznosci i zobowigzan, ktére sg wykazywane z uwzglednieniem kwoty podatku od towardw i ustug.

Kwota netto podatku od towaréw i ustug mozliwa do odzyskania lub nalezna do zaptaty na rzecz organéw podatkowych jest

ujeta w bilansie, jako czes$é naleznosci lub zobowigzan.

10.18. Zysk netto na akcje
Zysk netto na akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za dany okres przez srednig wazonga liczbe akcji w danym
okresie sprawozdawczym. Rozwodniony zysk na akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za dany okres przez

rozwodniong $rednig wazong liczbe akcji w danym okresie sprawozdawczym.
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11. Segmenty operacyjne

71

Arctic Paper S.A. jest spotka holdingows, swiadczacg ustugi gtéwnie dla spotek z Grupy. Dziatalnosé Spotki stanowi jeden

segment operacyjny.

Ponizsza tabela przedstawia przychody z dziatalnosci operacyjnej Spoétki tj. przychody ze sprzedazy ustug, a takze z odsetek i

dywidend w latach 2017 - 2016 w ujeciu geograficznym.

Rok zakornczony

Rok zakoriczony
31 grudnia 2016

31 grudnia 2017 (przeksztatcone)

Polska 53 268 56 382
Zagranica, w tym:

- Szwecja 36 736 40 432

- inne 3627 2097

93 632 98 911

Powyzsza informacja o przychodach oparta jest na danych o siedzibach spotek zaleznych od Arctic Paper S.A.

12. Przychody i koszty

12.1. Pozostate przychody operacyjne

Rok zakoriczony

Rok zakoriczony
31 grudnia 2016

31 grudnia 2017 (przeksztatcone)

Refaktury 193 38
Inne 331 159
524 197

12.2. Przychody finansowe

Rok zakoriczony

Rok zakorczony

31 grudnia 2016

31 grudnia 2017 (przeksztatcone)

Przychody z tytutu odsetek od $rodkéw na rachunkach bankowych 120 111
Dodatnie réoznice kursowe 3128 _
Refakturowane ustugi finansowe 3 490 464
6 738 575
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12.3. Koszty finansowe

Rok zakoriczony
31 grudnia 2017
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Rok zakonczony
31 grudnia 2016

(przeksztatcone)

Odsetki od pozyczek i pozostatych zobowigzan od jednostek powigzanych 14 744 6 294
Ujemne réznice kursowe - 3228
Koszty gwarancji 2143 357
Koszty zwigzane z nowym finansowaniem rozliczone w okresie 476 3517
Pozostate koszty finansowe 100 56
17 463 13 452

12.4. Koszty wedtug rodzajow

Rok zakoriczony

31 grudnia 2017

Rok zakonczony

31 grudnia 2016

(przeksztatcone)
Amortyzacja 464 402
Materialy 237 253
Ustugi obce 21374 21750
Podatki i opfaty 81 65
Wynagrodzenia 17 373 14 878
Swiadczenia na rzecz pracownikéw 2722 3081
Pozostate koszty rodzajowe 2298 2474
44 549 42 903
Odsetki i pozostate nieujete w kosztach wg rodzaju 383 5631
44 932 48 534

Koszty wedtug rodzajéw,

w tym:

Pozycje ujete w kosztach sprzedazy 2 855 4072
Pozycje ujete w kosztach ogdlnego zarzadu 39171 34 571
Pozycje ujete w koszcie wlasnym sprzedazy 2 907 9 890

12.5. Koszty amortyzacji

Rok zakoriczony
31 grudnia 2017

Rok zakoriczony

31 grudnia 2016

(przeksztatcone)
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 453 392
Amortyzacja aktywdw niematerialnych 11 10
464 402

Przypadajace na:
- dziatalno$¢ kontynuowang 464 402

- dziafalnos$¢ zaniechang
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12.6. Koszty swiadczeh pracowniczych
Rok Zakonczony

Rok zakoriczony
31 grudnia 2016

31 grudnia 2017

(przeksztatcone)

Wynagrodzenia 17 373 14 878
Koszty ubezpieczen spotecznych 1044 2183
Koszty $wiadczeri emerytalnych 1678 898
20 095 17 959

13. Podatek dochodowy

13.1. Obciazenie podatkowe
Gtéwne sktadniki obcigzenia podatkowego za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2017 roku

i 31 grudnia 2016 roku przedstawiaja sie nastepujaco:

Rok zakoriczony

73

Rok zakoriczony

31 grudnia 2016

31 grudnia 2017 (przeksztatcone)
Biezgce obcigzenie z tytutu podatku dochodowego (263) (215)
Kwota obcigzenia z tytutu odroczonego podatku dochodowego (133) -
Obcigzenie podatkowe wykazane w rachunku zyskéw i strat (396) (215)

13.2. Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej

Uzgodnienie podatku dochodowego od zysku (straty) brutto przed opodatkowaniem wedtug ustawowej stawki podatkowej, z

podatkiem dochodowym liczonym wedtug efektywnej stawki podatkowej Spétki za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku i

31 grudnia 2016 roku przedstawia sie nastepujgco:
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Rok zakoniczony
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Rok zakonczony
31 grudnia 2016

31 grudnia 2017 (przeksztatcone)
Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem z dziat. kontynuowane;j (39 266) (32 430)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem z dziatalnosci zaniechanej - _
Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem (39 266) (32 430)
Podatek wedtug ustawowej stawki podatkowej obowigzujace;j
w Polsce, wynoszgcej odpowiednio 19% (2016: 19%) (7 461) (6 162)
Korekty dotyczace biezgcego podatku dochodowego z lat ubiegtych 133 -
Nieaktywowana strata roku biezacego 1723 2 291
Przychody z tytutu dywidend (9 198) (10 382)
Korekty z tytutu zarachowanych i zaptaconych odsetek (462) (504)
Koszty trwale niestanowigce kosztéw uzyskania przychodéw 600 813
Koszty podatkowe niebedgce kosztami ksiegowymi w danym roku (2 749) (522)
Wykorzystanie strat podatkowych nieaktywowanych - 6)
Niezrealizowane réznice kursowe 69 100
Nieujete pozostate przychody/koszty przejsciowe 2 686 792
Odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci udziatéw i pozyczek 14 641 13 315
Odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci innych naleznosci 386 458
Réznica wynikajaca ze stawek podatkowych w innych krajach 26 22
Podatek wedtug efektywnej stawki podatkowej: spdtka nie ptaci
podatku (2016: spdtka nie ptacita podatku) - -
Podatek dochodowy (obcigzenie) ujety w zysku lub stracie 396 215

Podatek dochodowy przypisany dziatalnosci zaniechanej

Aktywa z tytutu odroczonego podatku wynikajgce z nierozliczonych strat podatkowych sa rozpoznawane, gdy realizacja

wynikajacych z nich korzysci podatkowych poprzez wygenerowanie przez jednostke w przyszto$ci dochodu do opodatkowania

jest prawdopodobna.

Kwoty oraz terminy wygasniecia nierozliczonych strat podatkowych Spétki przedstawiajg sie nastepujaco:

Rok wygasniecia strat podatkowych

Rok zakoriczony

31 grudnia 2017

Rok zakoriczony

31 grudnia 2016

(przeksztatcone)
zakonczony 31 grudnia 2017 1716
zakonczony 31 grudnia 2018 1716 1716
zakonczony 31 grudnia 2019 3598 3598
zakonczony 31 grudnia 2020 10 151 15 654
zakoniczony 31 grudnia 2021 i p&zniej 6 553
Razem 22 018 22 685

Z koricem 2017 roku uptynat piecioletni okres mozliwego wykorzystania 50% straty podatkowej z roku 2012 oraz 50% straty

podatkowej z roku 2013 (1.716 tys. PLN).
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13.3. Odroczony podatek dochodowy
Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujgcych pozycji:

Bilans Rachunek zyskéw i strat
31 grudnia 31 grudnia Rok zakoriczony Rok zakoriczony
2017 2016 31 grudnia 2017 31 grudnia 2016
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego
Przyspieszona amortyzacja podatkowa 1 1 - -
Przychody z tytutu zarachowanych odsetek 205 117 88 (117)
Dodatnie réznice kursowe 594 - 594 (561)
Rezerwa brutto z tytutu podatku odroczonego 801 118
Bilans Rachunek zyskow i strat
31 grudnia 31 grudnia Rok zakoriczony Rok zakoriczony
2017 2016 31 grudnia 2017 31 grudnia 2016
Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Rezerwy i rozliczenia miedzyokresowe 2 281 1218 (1 062) (223)
Naliczone odsetki od pozyczek otrzymanych i obligadcji 498 406 91) (5 829)
Ujemne réznice kursowe 632 1193 561 (1193)
Odpisy aktualizujgce - - - -
Straty mozliwe do odliczenia od przysztych
i . 4183 4 310 127 (266)
dochodéw do opodatkowania
Aktywa brutto z tytutu podatku odroczonego 7 594 7 128
Obcigzenie z tytutu odroczonego podatku dochodowego 216 (8 189)
Kwota aktywa z tytutu podatku odroczonego
v Y p o 6794 8 979 (216) 8 189

nierozpoznanego w bilansie

Rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego, - -
w tym:
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego

- dziatalno$¢ kontynuowana

Spotka nie rozpoznaje aktywa z tytutu podatku odroczonego na odpisie aktualizujgcym naleznosci, pozyczki i udziaty w AP
Investment GmbH, AP Mochenwangen GmbH oraz AP Investment AB. Potencjalne aktywo na tym tytule wyniostoby na dzien 31

grudnia 2017 roku 346 tys. PLN (2016 roku 13.682 tys. PLN).

14. Zysk (strata) przypadajacy na jedna akcje

Zysk podstawowy przypadajacy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadajgcego na zwyktych

akcjonariuszy Spotki przez $rednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych wystepujacych w ciggu okresu.

Nie wystepujg instrumenty rozwadniajgce zysk Spotki.
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Ponizej przedstawione zostaty dane dotyczgce zysku oraz akcji, ktére postuzyty do wyliczenia zysku na jedna akcje i

rozwodnionego zysku na akcje:
Rok zakonczony

Rok zakoriczony
31 grudnia 2016

31 grudnia 2017

(przeksztatcone)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (39 662) (32 516)
Zysk (strata) za rok obrotowy z dziatalnosci zaniechane;j - -
Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego (39 662) (32 516)
Liczba akgji zwyklych — seria A 50 000 50 000
Liczba akgji zwyklych — seria B 44 253 500 44 253 500
Liczba akgji zwyktych - seria C 8 100 000 8 100 000
Liczba akgji zwyklych — seria E 3 000 000 3 000 000
Liczba akgji zwyklych — seria F 13 884 283 13 884 283
Catkowita liczba akgji 69 287 783 69 287 783
Sredniowazona liczba akgji 69 287 783 69 287 783
Sredniowazona rozwodniona liczba akgji 69 287 783 69 287 783
Zysk na akcje (w PLN) (0,57) (0,47)
Rozwodniony zysk na akcje (w PLN) (0,57) (0,47)

15. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

Dywidendy sg wyptacane w oparciu o zysk netto wykazany w jednostkowym rocznym sprawozdaniu finansowym Arctic Paper

S.A. po pokryciu strat z lat ubiegtych.

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spétek Handlowych, Spétka jest obowigzana utworzy¢ kapitat zapasowy na pokrycie straty. Do
tej kategorii kapitatu przelewa sie, co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy wykazanego w jednostkowym sprawozdaniu
spotki dominujacej, dopoki kapitat ten nie osiggnie, co najmniej jednej trzeciej kapitatu podstawowego jednostki dominujace;j.
O uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie; jednakze czesdci kapitatu zapasowego w
wysokosci jednej trzeciej kapitatu zaktadowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu

finansowym jednostki dominujgcej i nie podlega ona podziatowi na inne cele.
Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, Spoétka nie posiadata akcji uprzywilejowanych.

Mozliwosé¢ wyptaty potencjalnej dywidendy przez Spétke na rzecz akcjonariuszy jest uzalezniona od poziomu wyptat
otrzymanych od spoétek zaleznych. Ryzyko zwigzane ze zdolnos$cig Spétki do wyptaty dywidendy zostato opisane w Informacjach
uzupetniajgcych do Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Arctic Paper S.A.

W zwiagzku z podpisanymi w dniu 9 wrzesnia 2017 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych, umowami zwigzanymi z
emisjg obligacji, na podstawie ktérych Spétka w dniu 30 wrzesnia 2017 roku wyemitowata obligacje oraz umowa pomiedzy
wierzycielami (szerzej opisanymi w nocie 24.1 ,Pozyskanie nowego finansowania” Sprawozdania finansowego za rok 2016),
mozliwo$¢ wyptaty dywidendy przez Spotke jest uzalezniona od spetnienia przez Grupe okreslonych wskaznikéw finansowych w
okresie dwdch poprzedzajgcych wyptate wtasciwych okreséw (zgodnie z definicjg tego terminu w umowie kredytéw terminowych i
odnawialnych) oraz braku wystepowania przypadku naruszenia (zgodnie z definicja tego terminu w umowie kredytéow

terminowych i odnawialnych).

W roku 2017 oraz 2016 Spétka nie wyptacita dywidendy.
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16. Srodki trwate

. . Grunty Maszyny Srodki trwate )
Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 i ) ) ) Ogdtem
i budynki i urzgdzenia w budowie
Warto$¢é brutto na dzien 1 stycznia 2017 roku 937 2 020 - 2 957
Zwiekszenia - 462 - 462
Zmniejszenia - (168) - (168)
Wartos$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2017 roku 937 2314 - 3 251
Umorzenie i odpisy aktualizujace na dzien 1 stycznia 2017 roku 93 884 - 977
Odpis amortyzacyjny za okres 94 369 - 463
Zmniejszenie amortyzadji - (130) - (130)
Umorzenie i odpisy aktualizujgce na dzien 31 grudnia 2017 roku 187 1123 - 1310
Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2017 roku 844 1136 - 1980
Warto$é netto na dzien 31 grudnia 2017 roku 750 1191 - 1940
. . Grunty Maszyny Srodki trwate )
Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 i ) ) ] Ogdtem
i budynki i urzgdzenia w budowie

Warto$¢é brutto na dzien 1 stycznia 2016 roku 922 1772 - 2 694
Zwiekszenia 15 248 - 263
Zmniejszenia - - - -
Wartos$é brutto na dzien 31 grudnia 2016 roku 937 2020 - 2 957
Umorzenie i odpisy aktualizujgce na dzien 1 stycznia 2016 roku - 586 - 586
Odpis amortyzacyjny za okres 93 298 - 392
Zmniejszenie amortyzadji - -
Umorzenie i odpisy aktualizujgce na dzien 31 grudnia 2016 roku 93 884 - 977
Wartos$¢ netto na dzien 1 stycznia 2016 roku 922 1187 - 2108
Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2016 roku 844 1136 - 1979
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17. Aktywa niematerialne
Oprogra-
p . . Znaki ) 3
Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 mowanie Ogdtem
handlowe

komputerowe
Wartos¢ brutto na dzien 1 stycznia 2017 roku 1319 49 1368
Zwigkszenia - 292 292
Zmniejszenia - - -
Warto$é brutto na dziert 31 grudnia 2017 roku 1319 341 1660
Umorzenie i odpisy aktualizujace na dzien 1 stycznia 2017 roku - 35 35
Odpis amortyzacyjny za okres - 11 11
Zmniejszenia amortyzadji - - -
Umorzenie i odpisy aktualizujgce na dzieri 31 grudnia 2017 roku - 46 46
Warto$é netto na dzien 1 stycznia 2017 roku 1319 13 1332
Warto$é netto na dzien 31 grudnia 2017 roku 1319 295 1614

Oprogra-
, . . Znaki . .
Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 mowanie Ogdtem
handlowe

komputerowe
Warto$é brutto na dzien 1 stycznia 2015 roku 1319 28 1347
Zwiekszenia - 21 21
Zmniejszenia - - -
Warto$é brutto na dziert 31 grudnia 2015 roku 1319 49 1368
Umorzenie i odpisy aktualizujagce na dzien 1 stycznia 2015 roku - 25 25
Odpis amortyzacyjny za okres - 10 10
Zmniejszenia amortyzadji - - -
Umorzenie i odpisy aktualizujgce na dzieri 31 grudnia 2015 roku - 35 35
Warto$é netto na dzien 1 stycznia 2015 roku 1319 3 1322
Warto$é netto na dzien 31 grudnia 2015 roku 1319 13 1332

Wartos$¢é bilansowa na dzien 31 grudnia 2017 roku nabytych praw do znakéw handlowych to 1.319 tys. PLN.
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18. Pozostate aktywa

18.1. Akcje i udziaty w spétkach zaleznych

Na dzien

Na dzien 31 grudnia 2016

31 grudnia 2017 (przeksztatcone)

Arctic Paper Kostrzyn S.A. 442 535 442 535
Avrctic Paper Munkedals AB 88 175 88 175
Rottneros AB 101 616 101 616
Arctic Paper Investment AB, w tym: 32 407 95 768
Arctic Paper Investment AB (udziaty) 307 858 295 983
Arctic Paper Investment AB (pozyczki) 82 709 82 709
Arctic Paper Investment AB (odpis z tytulu utraty wartosci) (358 160) (282 924)
Arctic Paper Investment GmbH 0 0
Arctic Paper Investment GmbH (udziaty) 120 030 120 030
Arctic Paper Investment GmbH (odpis z tytulu utraty wartosci) (120 030) (120 030)
Arctic Paper Sverige AB 0 0
Arctic Paper Sverige AB (udziafy) 11721 11721
Arctic Paper Sverige AB (odpis z tytulu utraty wartosci) (11 721) (11 721)
Arctic Paper Danmark A/S 5539 5539
Arctic Paper Deutschland GmbH 4977 4977
Arctic Paper Norge AS 0 0
Arctic Norge AS (udziaty) 3194 3194
Arctic Paper Norge AS (odpis z tytulu utraty wartosci) (3 194) (3 194)
Avrctic Paper ltaly srl 738 738
Arctic Paper UK Ltd. 522 522
Arctic Paper Polska Sp. z o.o0. 406 406
Arctic Paper Benelux S.A. 387 387
Arctic Paper France SAS 326 326
Arctic Paper Espana SL 196 196
Arctic Paper Papierhandels GmbH 194 194
Arctic Paper East Sp. z o.0. 102 102
Arctic Paper Baltic States SIA 64 64
Arctic Paper Schweiz AG 61 61
Arctic Paper Finance AB 68 68
Razem 678 313 741 674

Wartos¢é inwestycji w spdtkach zaleznych przyjeta zostata na podstawie kosztu historycznego.

W roku 2017 Spétka zwiekszyta udziat w Arctic Paper Investment AB o 11.875 tys. PLN w wyniku podwyzszenia kapitatéw

rezerwowych spétki zaleznej.
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18.2. Test utraty wartosci rzeczowych aktywéw trwatych

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz 31 grudnia 2016 Spdtka przeprowadzita test utraty warto$ci inwestycji w Arctic Paper
Investment AB, ktéra jest wtascicielem papierni Arctic Paper Grycksbo. Wartosc uzytkowa wynikajgca z testu utraty wartosci w
odniesieniu do rzeczowych aktywéw trwatych oraz aktywdéw niematerialnych Arctic Paper Grycksbo AB jest korygowana o
wartos$¢ zobowigzan finansowych. Przeprowadzony test utraty wartosci skutkowat utworzeniem dalszego odpisu aktualizujgcego

z tytutu utraty wartosci na kwote 75.236 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2017 roku.

Przeprowadzenie testu utraty wartosci rzeczowych aktywow trwatych oraz aktywéw niematerialnych Arctic Paper Grycksbo
zwigzane byto z osiggnieciem nizszych wynikéw niz te, ktére byty oczekiwane przez Zarzad Grupy odpowiednio w 2017 i 2016
roku. Wptyw na to miaty uwarunkowania rynkowe takie jak niekorzystne wahania ceny surowcéw, nasilenie konkurencji w

segmencie papieru produkowanego przez Grycksbo.

W zwigzku z powyzszym zostata podjeta decyzja dotyczaca przeprowadzenia testu utraty wartosci przy zastosowaniu metody

zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.
Ponizej opisano kluczowe zatozenia do obliczenia wartosci uzytkowej na dzien 31 grudnia 2017 roku i 31 grudnia 2016 roku.

Obliczenie wartos$ci uzytkowej o$rodka sprzedazy papieru w papierni Grycksbo jest najbardziej wrazliwe na nastepujgce zmienne:
— Stopy dyskontowe;

— Zwiekszenie cen surowcow;

— Zwigkszenie cen energii;

— Ryzyko walutowe.

Stopa dyskontowa — odzwierciedla dokonane przez kierownictwo oszacowanie ryzyka typowego dla osrodka. Jest to wskaznik
stosowany przez kierownictwo w celu oszacowania efektywnosci (wynikéw) operacyjnych oraz przysztych propozycji
inwestycyjnych. W okresie budzetowanym przyjeta stopa dyskontowa wynosi 8,00%. Stopa dyskontowa zostata wyznaczona przy

zastosowaniu wskaznika: Sredni wazony koszt kapitatu (WACC).

Zmiany cen surowcéw (gtéwnie celulozy) — szacunki dotyczace zmian cen surowcédw dokonywane sg na podstawie wskaznikow,
ktére opublikowane zostaty na podstawie danych dotyczacych cen celulozy. Gtéwnym zrédtem danych stanowigcych podstawe

przyjetych zatozen jest strona: www.foex.fi. Nalezy mie¢ na uwadze, iz koszty celulozy charakteryzuja sie wysoka zmiennoscia.

Zmiany cen energii - wzrost cen energii, gtéwnie energii elektrycznej notowanej na Nordpool, gietdzie towarowej w Szwecji
oraz energii uzyskiwanej z biomasy, jako podstawowego zrédta energii wynika z zatozen przyjetych w projekcjach

zatwierdzonych przez lokalne kierownictwo papierni Grycksbo.

Ryzyko walutowe - odnosi sie w stosunku do kosztu zakupu surowcéw do produkcji papieru, w szczegélnosci zakupu celulozy,
gdzie koszty te ponoszone sg gtéwnie w USD. W prognozie na dzie 31 grudnia 2017 roku para USD/SEK zostata przyjeta na
poziomie 8,12 w pierwszym roku prognozy oraz 8,00 w kolejnych latach (31 grudnia 2016 roku: 9,05 w 2017 roku i 8,55 w
kolejnych latach).

Ponizsza tabela przedstawia gtéwne zatozenia zastosowane do obliczenia wartosci uzytkowej na 31 grudnia 2017 roku i 31
grudnia 2016 roku.

Gtéwne zatozenia 2017 2016
Prognoza przyjeta w oparciu o lata 2018-2022 2017-2021
Stawka podatku dochodowego 22,0% 22,0%
Stopa dyskontowa przed efektem podatkowym 8,5% 8,8%
Sredni wazony koszt kapitatu (WACC) 8,0% 6,9%

Stopa wzrostu w okresie rezydualnym 0,0% 2,0%
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Tabela ponizej prezentuje wrazliwo$é wartosci uzytkowej aktywdw w zaleznosci od zmian poszczegdlnych parametrow

przyjetych do testu:

Zmiana Wplyw na warto$¢

Parametr parametru o uzytkowa aktywéw

31 grudnia 2017 roku

Sredni wazony koszt kapitatu (WACC) +0,1 p.p. (1210)
Stopa wzrostu w okresie rezydualnym +0,1 p.p. 668
Wolumen sprzedazy w pierwszym roku prognozy +0,1% 5365
Cena sprzedazy w pierwszym roku prognozy +0,1% 7127
Cena zakupu celulozy w pierwszym roku prognozy +1,0% (31 384)
Cena zakupu energii w pierwszym roku prognozy +1,0% (4 489)
Sredni wazony koszt kapitatu (WACC) -0,1 p.p- 1239
Stopa wzrostu w okresie rezydualnym -0,1 p.p. (6571)
Wolumen sprzedazy w pierwszym roku prognozy -0,1% (5 365)
Cena sprzedazy w pierwszym roku prognozy -0,1% (7 127)
Cena zakupu celulozy w pierwszym roku prognozy -1,0% 31384
Cena zakupu energii w pierwszym roku prognozy -1,0% 4489

31 grudnia 2016 roku

Sredni wazony koszt kapitatu (WACC) +0,1 p.p. (3 028)
Stopa wzrostu w okresie rezydualnym +0,1 p.p. 2 265
Wolumen sprzedazy w pierwszym roku prognozy +0,1% 7 689
Cena sprzedazy w pierwszym roku prognozy +0,1% 10 464
Cena zakupu celulozy w pierwszym roku prognozy +1,0% (40 072)
Cena zakupu energii w pierwszym roku prognozy +1,0% (7 575)
Sredni wazony koszt kapitatu (WACC) -0,1 p.p. 3153
Stopa wzrostu w okresie rezydualnym -0,1 p.p. 2 174)
Wolumen sprzedazy w pierwszym roku prognozy -0,1% (7 689)
Cena sprzedazy w pierwszym roku prognozy -0,1% (10 464)
Cena zakupu celulozy w pierwszym roku prognozy -1,0% 40 072
Cena zakupu energii w pierwszym roku prognozy -1,0% 7 575

Warto$¢ uzytkowa wynikajaca z testu utraty wartosci skorygowana o zobowigzania finansowe wynosi na dzien bilansowy 89.553
tys. PLN, podczas gdy warto$é inwestycji w Arctic Paper Investment AB to 32.407 tys. PLN taczny odpis aktualizujacy z tytutu
utraty wartosci inwestycji w na 31 grudnia 2017 roku wynidst 358.160 tys. PLN (31 grudnia 2016 roku: 282.924 tys. PLN).
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18.3. Pozostate aktywa finansowe

Krétkoterminowe

Termin spfaty

82

Na dzien
31 grudnia 2017

Pozyczka udzielona Arctic Paper Munkedals AB 31.12.2018 7 930
- kwota: 7.849 tys. PLN
Pozyczki udzielone Arctic Paper Kostrzyn S.A. (czes$¢ krétkoterminowa) 31.12.2018 15 641
- kwota: 4.800 tys. PLN i 2.600 tys. EUR
Pozyczka udzielona Arctic Paper Kostrzyn S.A. (Capex A, czesc
. 31.12.2018 3328
krétkoterminowa)
- kwota: 798 tys. EUR
Pozyczki udzielone Arctic Paper Grycksbo AB (czeé¢ krétkoterminowa) 31.12.2018 1735
- kwota: 416 tys. EUR
Pozyczki udzielone Arctic Paper Grycksbo AB 31.12.2019* 35036
- kwota: 8.400 tys. EUR
Pozyczki udzielone Arctic Paper Benelux 31.12.2022* 417
- kwota: 100 tys. EUR
Cashpooling Arctic Paper Grycksbo AB 10 070
Pozyczki udzielone Arctic Paper Mochenwangen GmbH 29 185
- kwota: 6.714 tys. EUR
Pozyczka udzielona Arctic Paper Investment GmbH 19 926
- kwota: 4.603 tys. EUR
Pozyczka udzielona Arctic Paper Investment GmbH 10 343
- kwota:2.389 tys. EUR
Odpis z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow (59 455)
- dotyczy Arctic Paper Investment GmbH i Arctic Paper Mochenwangen GmbH
74 157

*mozliwosé splaty na zgdanie w terminie 14 dni
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Dtugoterminowe

Termin spfaty

83

Na dzien

31 grudnia 2017

Pozyczka udzielona Arctic Paper Investment AB (odsetki) 82 709

Pozyczka udzielona Arctic Paper Investment GmbH 4 286
- kwota: 990 tys. EUR

Pozyczki udzielone Arctic Paper Kostrzyn S.A. 27.08.2021 46 937
- kwota: 14.400 tys. PLN i 7.800 tys. EUR

Pozyczka udzielona Arctic Paper Kostrzyn S.A. (Capex A) 27.08.2022 13 297
- kwota: 3.188 tys. EUR

Pozyczki udzielone Arctic Paper Grycksbo AB 27.08.2021 7 808
- kwota: 1.872 tys. EUR

Odpis z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow
- dotyczy Arctic Paper Investment GmbH (4 28¢6)

Pozyczka ujeta jako inwestycje w spétki zalezne (82 709)

68 042
Pozostate aktywa finansowe razem 142 199
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Stan pozostatych aktywéw finansowych za rok 2016 wygladat nastepujgco:

Termin spfaty

Krétkoterminowe

84

Na dzien

31 grudnia 2016

Pozyczka udzielona Arctic Paper Munkedals AB 31.12.2017 10 100
- kwota: 9.988 tys. PLN
Pozyczki udzielone Arctic Paper Kostrzyn S.A. (czes$¢ krétkoterminowa) 31.12.2019 16 302
- kwota: 2.600 tys. PLN i 4.800 tys. EUR
Pozyczki udzielone Arctic Paper Grycksbo AB 31.12.2019* 50 929
- kwota: 2.288 tys. EUR
Pozyczki udzielone Arctic Paper Mochenwangen GmbH 31.12.2019* 29 185
- kwota: 6.714 tys. EUR
Pozyczka udzielona Arctic Paper Investment GmbH 31.12.2017 19 926
- kwota: 4.603 tys. EUR
Pozyczka udzielona Arctic Paper Investment GmbH 31.12.2017 10 343
- kwota:2.389 tys. EUR
Odpis z tytutu trwatej utraty wartosci aktywéw (59 454)
- dotyczy Arctic Paper Investment GmbH i Arctic Paper Mochenwangen GmbH
77 332
*mozliwos¢ sptaty na zgdanie w terminie 14 dni
Na dzien

Termin spfaty

Dilugoterminowe

31 grudnia 2016

Pozyczka udzielona Arctic Paper Investment AB (odsetki) 31.12.2016 82 709
- oprocentowanie: Wibor 6M + 4,8%

Pozyczka udzielona Arctic Paper Investment GmbH 30.06.2014 6791
- kwota: 990 tys. EUR

Pozyczki udzielone Arctic Paper Kostrzyn S.A. 31.12.2019 52783
- kwota: 6.773 tys. PLN i 10.400 tys. EUR

Pozyczki udzielone Arctic Paper Grycksbo AB 31.12.2019 10 122
- kwota: 11.512 tys. EUR

Odpis z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow
- dotyczy Arctic Paper Investment GmbH 6791)

Pozyczka ujeta jako inwestycje w spdtki zalezne (82 709)

62 905
Pozostate aktywa finansowe razem 140 237
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18.4. Pozostate aktywa niefinansowe
Na dzien
Na dzien .
31 grudnia 2016
31 grudnia 2017
(przeksztatcone)
Ubezpieczenia 263 112
Czynsze i kaucje zabezpieczajace 31 193
Naleznosci wobec funduszu emerytalnego 1248 1092
VAT do zwrotu 620 955
Rozliczenie kosztéw dotyczaceych nowego finansowania 5170 5 295
Pozostate 433 387
Razem 7 765 8 033
- dlugoterminowe 1248 1268
- krétkoterminowe 6518 6 765
19. Zapasy
Spotka nie posiada i nie posiadata w roku 2017 oraz 2016 zapaséw.
20. Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
Na dzien
Na dzien
Nota . 31 grudnia 2016
31 grudnia 2017
(przeksztatcone)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od jednostek powigzanych 28 89 300 87 234
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od pozostatych jednostek 197 239
Naleznosci ogdétem (brutto) 89 497 87 473
Odpis aktualizujgcy naleznosci (14 379) (10 786)
Naleznosci netto 75 118 76 687

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Spétka skumulowana warto$é odpisu krotkoterminowych naleznosci od AP Investment GmbH

wynosi 8.712 tys. PLN oraz naleznosci od AP Mochenwangen GmbH: 5.667 tys. PLN .

Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawione sa w nocie 28.
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21. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

86

Srodki pieniezne w banku s oprocentowane wedtug zmiennych stép procentowych, ktérych wysoko$¢ zalezy od stopy

oprocentowania jednodniowych lokat bankowych.

Lokaty krétkoterminowe sg dokonywane na rézne okresy, od jednego dnia do jednego miesigca, w zaleznosci od aktualnego

zapotrzebowania Spdétki na $rodki pienigezne i s3 oprocentowane wedtug ustalonych dla nich stép procentowych.

Warto$é godziwa $rodkéw pienieznych iich ekwiwalentéw na dzied 31 grudnia 2017 roku wynosi 36.943 tys. PLN (31 grudnia

2016 roku: 10.863 tys. PLN).

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w rachunku przeptywéw pienieznych sktadato sie z nastepujgcych pozycji:

Na dzien

31 grudnia 2017

Na dzien

31 grudnia 2016

(przeksztatcone)
Srodki pieniezne w banku i w kasie 36 943 10 863
36 943 10 863

22. Kapitat podstawowy i kapitaly zapasowe / rezerwowe

22.1. Kapitat podstawowy

Na dzien 31 grudnia 2016
Kapitat akcyjny 31 grudnia 2017 (przeksztatcone)
Akcje zwykle serii A 50 50
Akcje zwykte serii B 44 253 44 253
Akgje zwykle serii C 8 100 8 100
Akcje zwykle serii E 3000 3000
Akgje zwykle serii F 13 884 13 884
69 288 69 288

Akgje zwykte wyemitowane i w peti optacone podwyzszenia kapitatu llosé Wartosé
Wyemitowane w dniu 30 kwietnia 2008 roku 28.05.2008 50 000 50
Wyemitowane w dniu 12 wrze$nia 2008 roku 12.09.2008 44 253 468 44 253
Wyemitowane w dniu 20 kwietnia 2009 roku 01.06.2009 32 0
Wyemitowane w dniu 30 lipca 2009 roku 12.11.2009 8 100 000 8100
Wyemitowane w dniu 1 marca 2010 roku 17.03.2010 3000 000 3000
Wyemitowane w dniu 20 grudnia 2012 roku 09.01.2013 10 740 983 10741
Wyemitowane w dniu 10 stycznia 2013 roku 29.01.2013 283 947 284
Wyemitowane w dniu 11 lutego 2013 roku 18.03.2013 2133100 2133
Wyemitowane w dniu é marca 2013 roku 22.03.2013 726 253 726
Na dzierh 31 grudnia 2017 roku 69 287 783 69 288
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Wszystkie wyemitowane akcje posiadajg obecnie warto$¢ nominalng wynoszacg 1 PLN i zostaty w petni optacone.

Do dnia sporzadzenia niniejszego raportu Zarzgd Arctic Paper S.A. nie nabyt zadnych akcji wtasnych Spotki.

Na dzien Na dzien
31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej

zaktadowym liczbie gtosow zaktadowym liczbie gtosow
Thomas Onstad 68,13% 68,13% 68,13% 68,13%
posrednio poprzez 59,15% 59,15% 59,36% 59,36%
Nemus Holding AB 58,28% 58,28% 58,06% 58,06%
inny podmiot 0,87% 0,87% 1,30% 1,30%
bezposrednio 8,98% 8,98% 8,77% 8,77%
Pozostali 31,87% 31,87% 31,87% 31,87%

22.2. Réznice kursowe z przeliczenia oddziatu zagranicznego

Waluta funkcjonalng oddziatu zagranicznego Spoétki jest korona szwedzka.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania oddziatu sg przeliczane na walute prezentacji Spétki po kursie obowigzujgcym na
dzien bilansowy, a jego rachunek zyskéw i strat jest przeliczany po $rednim wazonym kursie wymiany za dany okres obrotowy.
Réznice kursowe powstate w wyniku takiego przeliczenia sa ujmowane w innych catkowitych dochodach i akumulowane w

oddzielnej pozycji kapitatu wtasnego.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku réznice kursowe z przeliczenia oddziatu zagranicznego ujete w kapitale wyniosty 1.167 tys. PLN
(na dziern 31 grudnia 2016 roku: 350 tys. PLN). Réznice kursowe z przeliczenia oddziatu zagranicznego ujete w sprawozdaniu z
catkowitych dochoddéw wyniosty 817 tys. PLN w 2017 roku i 60 tys. PLN w 2016 roku.

22.3. Kapitat zapasowy
Kapitat zapasowy zostat pierwotnie utworzony z nadwyzki warto$ci emisyjnej nad nominalng w roku 2009 w kwocie 35.985 tys.
PLN, ktéra zostata pomniejszona o koszty emisji akcji ujete jako zmniejszenie kapitatu zapasowego i ulegat zmianom w kolejnych

latach w wyniku kolejnych emisji akcji oraz odpiséw z zysku.

W 2010 roku kapitat zapasowy zostat podwyzszony o kwote 27.570 tys. PLN wynikajaca z nadwyzki wartosci emisyjnej akcji

ponad ich warto$¢ nominalng w zwigzku z emisjg akcji serii E.

W roku 2010 utworzono kapitat zapasowy na pokrycie straty w kwocie 8.734 tys. PLN jako rezultat podziatu wyniku finansowego

Arctic Paper S.A., zgodnie z art. 396 Kodeksu Spétek Handlowych (8% zysku za dany rok obrotowy).

W roku 2011 utworzono kapitat zapasowy na pokrycie straty w kwocie 7.771 tys. PLN jako rezultat podziatu wyniku finansowego

Arctic Paper S.A., zgodnie z art. 396 Kodeksu Spétek Handlowych (8% zysku za dany rok obrotowy).

W roku 2012 utworzono kapitat zapasowy na pokrycie straty w kwocie 2.184 tys. PLN jako rezultat podziatu wyniku finansowego

Arctic Paper S.A., zgodnie z art. 396 Kodeksu Spétek Handlowych (8% zysku za dany rok obrotowy).
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W dniu 28 czerwca 2012 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki podjeto uchwate o obnizeniu kapitatu zaktadowego Spotki
o kwote 498.631.500 PLN tj. z kwoty 554.035.000 PLN do kwoty 55.403.500 PLN poprzez zmniejszenie wartosci nominalnej
akcji o kwote 9,00 PLN, tj. z kwoty 10,00 PLN do 1,00 PLN. Kwota obnizenia zostata przeniesiona na kapitat zapasowy Spotki

bez wyptaty srodkéw dla akcjonariuszy.

W roku 2013 kapitat zapasowy zwiekszyt sie w wyniku emisji akcji o kwote 70.702 tys. PLN (nadwyzka ceny emisyjnej nad

wartoscig nominalng) oraz o kwote 1.082 tys. PLN wynikajacg z podziatu wyniku finansowego za rok 2012.

Zgodnie z Uchwata nr 8 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 26 czerwca 2014 roku strata poniesiona przez

Spotke w roku 2013 w wysokos$ci 179.910 tys. PLN zostata pokryta z kapitatu zapasowego.

Zgodnie z Uchwata nr 8 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 29 czerwca 2015 roku strata poniesiona przez

Spoétke w roku 2014 w wysokosci 25.110 tys. PLN zostata pokryta z kapitatu zapasowego.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku tgczna wartos$é kapitatu zapasowego Spoétki to 447.641 tys. PLN (31 grudnia 2016 roku: 447.641
tys. PLN).

22.4. Pozostate kapitaly rezerwowe
Zgodnie z Uchwata nr 8 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 2 czerwca 2016 roku zysk uzyskany przez

Spotke w roku 2015 w wysokosci 4.909 tys. PLN zostat przekazany na kapitat rezerwowy spétki.

Zgodnie z Uchwata nr 8 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 9 czerwca 2017 roku strata poniesiona przez

Spoétke w roku 2016 w wysokosci 32.644 tys. PLN zostata pokryta z kapitatu rezerwowego spoétki.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku tgczna warto$¢ pozostatych kapitatow rezerwowych Spétki to 116.300 tys. PLN (31 grudnia 2016
roku: 148.200 tys. PLN)

22.5. Niepodzielony zysk (strata) i ograniczenia w wyptacie dywidendy

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spétek Handlowych, Spétka jest obowigzana utworzy¢ kapitat zapasowy na pokrycie straty. Do tej
kategorii kapitatu przelewa sie co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy wykazanego w sprawozdaniu Spétki, dopoki kapitat
ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu podstawowego. O uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga
Walne Zgromadzenie; jednakze czedci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej trzeciej kapitatu zaktadowego mozna uzyc

jedynie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym i nie podlega ona podziatowi na inne cele.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 9 wrzesnia 2016 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych, umowami zwigzanymi z
emisjg obligacji, na podstawie ktérych Spétka w dniu 30 wrzesnia 2016 roku wyemitowata obligacje oraz umowg pomiedzy
wierzycielami (szerzej opisanymi w nocie 24.1 ,Pozyskanie nowego finansowania” Sprawozdania finansowego za rok 2016),
mozliwo$¢ wyptaty dywidendy przez Spotke jest uzalezniona od spetnienia przez Grupe okreslonych wskaznikéw finansowych w
okresie dwdch poprzedzajgcych wyptate wtasciwych okreséw (zgodnie z definicjg tego terminu w umowie kredytéw terminowych i
odnawialnych) oraz braku wystepowania przypadku naruszenia (zgodnie z definicjg tego terminu w umowie kredytéw

terminowych i odnawialnych).

Na dzien 31 grudnia 2017 roku nie istniejg inne ograniczenia dotyczace wyptaty dywidendy.

23. Nabycie udziatéw w jednostkach zaleznych

W roku 2017 Spétka nie nabywata nowych udziatéw w spotkach zaleznych.
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24. Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki
o Na dzien
Termin splat Na dzier 31 grudnia 2016
ermin spfa rudnia
Py 31 grudnia 2017 gruant
(przeksztatcone)
Krétkoterminowe
Pozyczka od Thomasa Onstada w kwocie 4.000 EUR 09.07.2017 - 17 818
Pozyczka od Arctic Paper Finance AB w kwocie 10.000 EUR; czes¢
. . . . 30.09.2019 10 907 11 495
krétkoterminowa i odsetki
Kredyt diugoterminowy z Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju we
Yt elugs w pejsiaese. , W s 31.08.2022 9143 9 941
umowy z dnia 9 wrzes$nia 2016; czes$é krétkoterminowa
Kredyt dfugoterminowy z Banku Zachodniego WBK S.A. wg umowy z dnia 9
Yt_ 9 W . 9 ° " 31.08.2021 2577 2 639
wrzesnia 2016; czesé krotkoterminowa
Kredyt dlugoterminowy z Banku BGZ BNP Paribas S.A. wg umowy z dnia 9
- Lt . 31.08.2021 2 306 2528
wrzesnia 2016; cze$é krotkoterminowa
Kredyt dlugoterminowy CAPEX z Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju
ye clugoterminovy - pejsiaege Ban W ! 31.08.2022 2213 .
wg umowy z dnia 9 wrzesnia 2016; czeséé krétkoterminowa
Emisja obligacji wg umowy z dnia 9 wrzednia 2016 ; cze$¢é krotkoterminowa 31.08.2021 12 284 4 473
Cashpooling Arctic Paper Kosztrzyn S.A. 59 784 -
Cashpooling Arctic Paper Munkedals AB 33263 -
132 476 48 894
L Na dzien
Termii It Na dzien 31 dnia 2016
t)
ermin spfaty 31 grudnia 2017 grudnia
(przeksztatcone)
Dtugoterminowe
Pozyczka od Arctic Paper Finance AB w kwocie 10.000 tys.EUR,
L . 30.09.2019 20 855 33 180
czes$¢ dtugoterminowa
Kredyt dlugoterminowy z Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju w:
yt 9 W pejsies i W e 31.08.2022 31 684 42 448
umowy z dnia 9 wrzesnia 2016;czeséé dlugoterminowa
Kredyt dlugoterminowy z Banku Zachodniego WBK S.A. wg umowy z dnia 9
- . . 31.08.2021 6521 8741
wrzesnia 2016;czes¢ dtugoterminowa
Kredyt dtugoterminowy z Banku BGZ BNP Paribas S.A wg umowa z dnia 9
o ., ) 31.08.2021 6 205 8 825
wrzednia 2016; czes¢ dtugoterminowa
Kredyt dfugoterminowy CAPEX z Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju
yt g minowy =4 pejsiaego Ban w ) 31.08.2022 14 158 B,
wg umowy z dnia 9 wrzesnia 2016; czes¢ dlugoterminowa
Emisja obligacji wg umowy z dnia 9 wrzesnia 2016 ; cze$¢ dtugoterminowa 31.08.2021 84 781 93 162
Kredyt odnawialny z Banku Zachodni WBK S.A. wg umowy z dnia 9
- 31.08.2019 40 710 39 337
wrzesdnia 2016;
Kredyt odnawialny z Banku BGZ BNP Paribas S.A. wg umowy z dnia 9
- 31.08.2019 426 49 822
wrzesdnia 2016;
205 339 275 514

W zwigzku z podpisanymi w dniu 9 wrzesnia 2016 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych oraz umowami zwigzanymi z

emisjg obligacji, Grupa zobowigzata sie do dotrzymania okreslonych wskaznikéw finansowych, ktére sg kalkulowane na koniec

kazdego kwartatu. Na dzien 31 grudnia 2017 roku Grupa utrzymata poziomy tych wskaznikéw okreslone umowami.
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25. Rezerwy

Na dzien 31 grudnia 2017 roku rezerwy utworzone przez Spoétke wynoszg 1.551 tys. PLN (1.357 tys. PLN w 2016 roku) i zostaty
zaprezentowane jako zobowigzania dtugoterminowe w kwocie 1.551 tys. PLN (1.357 tys, PLN w 2016 roku) oraz jako zobowigzania
krétkoterminowe w kwocie 0 tys. PLN (0 tys. PLN w 2016 roku). Kwota ta obejmuje w catos$ci rezerwe na emerytalne $wiadczenia

pracownicze.

26. Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug, pozostale zobowigzania i rozliczenia
miedzyokresowe oraz pozostate zobowigzania finansowe

26.1. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania (krétkoterminowe)

Na dzien
Na dzien 31 grudnia 2016
Nota 31 grudnia 2017 (przeksztatcone)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Wobec jednostek powigzanych 28 2276 4 330
Wobec pozostatych jednostek 56 961 69 142
59 237 73 472
Pozostate zobowigzania
Zobowigzania wobec pracownikéw 699 1 092
Zobowigzania wobec budzetu 927 974
Pozostale zobowigzania 5 6
1631 2 072
Zasady i warunki ptatnosci powyzszych zobowigzan:
Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawione sg w nocie 28.
Pozostate zobowigzania sg nieoprocentowane, ze $rednim 30-dniowym terminem ptatnosci.
26.2. Rozliczenia miedzyokresowe
) Na dzien
Na dzien
. 31 grudnia 2016
31 grudnia 2017
(przeksztatcone)
Rozliczenia miedzyokresowe kosztdw z tytutu:
Niewykorzystanych urlopéw 1521 1119
Premii dla pracownikéw 2 800 1400
Ustug doradczych 207 67
Kosztéw agentéw sprzedazy 100 90
Koszty transportu 3411 2235
Pozostate 49 143
8 088 5 055

- dtugoterminowe -
- krétkoterminowe 8 088 5055
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26.3. Pozostate zobowigzania finansowe
Na dzien
Na dzien 31 grudnia 2016
31 grudnia 2017 (przeksztatcone)
Pozostate zobowigzania finansowe
Wycena instrumentéw finansowych 3975 4 330
Zobowigzania z tytutu leasingu 606 69 142
4 581 73 472
Pozostate zobowigzania finansowe
Dtugoterminowe 323 1092
Krétkoterminowe 4 258 974
4 581 2 066

27. Zobowiazania warunkowe
Spotka na dzien 31 grudnia 2017 roku nie posiadata zobowigzan warunkowych.

27.1. Rozliczenia podatkowe

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci podlegajace regulacjom (na przyktad sprawy celne czy dewizowe) moga

by¢ przedmiotem kontroli organéw administracyjnych, ktére uprawnione sg do naktadania wysokich kar i sankcji.

Brak odniesienia do utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje wystepowanie w obowigzujacych przepisach niejasnosci

i niespdjnosci. Czesto wystepujgce réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepiséw podatkowych zaréwno wewnatrz

organdéw panstwowych, jak i pomiedzy organami panistwowymi i przedsiebiorstwami, powodujg powstawanie obszaréw

niepewnosci i konfliktéw. Zjawiska te powoduja, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest znaczaco wyzsze niz istniejgce zwykle w

krajach o bardziej rozwinietym systemie podatkowym.

Rozliczenia podatkowe moga byé¢ przedmiotem kontroli przez okres pieciu lat, poczawszy od korica roku, w ktérym nastgpita

zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli dotychczasowe rozliczenia podatkowe Spdétki moga zostaé powiekszone

o dodatkowe zobowigzania podatkowe.

W opinii Zarzadu takie ryzyko na dzien 31 grudnia 2017 roku nie wystepuje, w zwigzku z tym Spoétka nie utworzyta rezerwy na

rozpoznane i policzalne ryzyko podatkowe.
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28. Informacje o podmiotach powiazanych

Nastepujgca tabela przedstawia tgczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi za biezgcy i poprzedni rok obrotowy:

Zobowigzania ~ w tym zalegfe,

Sprzedaz na Zakupy od Odsetki — Odsetki — Naleznosci od w tym Naleznosci z i ) )
Podmiot powigzany rzecz podmiotéw  podmiotéw przychody koszty podmiotéw przetermi- tytutu WObveC, po uplywie Zobow:qu’-mla z
. . ) ) . . podmiotéw terminu tytutu pozyczek
powigzanych powigzanych operacyjne finansowe powigzanych nowane pozyczek powiazanych platnosci
Jednostka dominujaca:
Trebruk AB 2016
2015 - - - - - - - - - -
Nemus Holding AB 2017 - 327 4 006 -
2016 - - - - 2858 - - 870 - -
Thomas Onstad 2017 747 -
2016 - - - 1498 - - - - - 17 818
Jednostki zalezne:
Arctic Paper Kostrzyn S.A. 2017 19 478 337 2 491 53 317 79 204 28 - 59 784
2016 21999 3919 407 - 61 624 - 69 085 1407 - -
Arctic Paper Munkedals AB 2017 11 305 - 381 - 7 505 - 7 929 254 - 33263
2016 11482 - 478 - 5422 - 10 100 407 - -
Arctic Paper Mochenwangen GmbH 2017 93 - 894 5 666 5 666 29 185 - - -
2016 282 - 578 - 2 856 2 856 29 185 - - -
Arctic Paper Grycksbo AB 2017 11126 15 1541 10 063 54 649 1284 - -
2016 11 251 15 99 - 6498 - 61 051 871 - -
Avrctic Paper Investment GmbH 2017 - - 1024 8712 8712 34 556 - - -
2016 - - 1076 - 7 930 7930 34 556 - - -
Arctic Paper Investment AB 2017 - - - - - - 82 709 322 - -
2016 - - - - - - 82 709 351 - -
Arctic Paper Deutschland GmbH 2017 10 142 57

2016 16 197 . . - . B 35 B B
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Podmiot powigzany

Arctic Paper Sverige AB 2017
2016
Arctic Paper Danmark A/S 2017
2016
Avrctic Paper ltalia srl 2017
2016
Arctic Paper Espana SL 2017
2016
Arctic Paper Norge AS 2017
2016
Arctic Paper Benelux S.A. 2017
2016
Arctic Paper Baltic States SIA 2017
2016
Arctic Paper France SAS 2017
2016
Arctic Paper Papierhandels GmbH 2017
2016
Arctic Paper UK Limited 2017
2016
Avrctic Paper Schweiz AG 2017
2016
Avrctic Paper Polska Sp. z o.0. 2017

2016

Sprzedaz na
rzecz podmiotéw

powigzanych

w N NN o W v U1 W

o 0 NN N W

20

~N

Zakupy od
podmiotéw

powigzanych

1354
1391

1471
1974
49
40

Odsetki —
przychody

operacyjne

Odsetki —
koszty

finansowe

Naleznosci od
podmiotéw

powigzanych

w tym
przetermi-

nowane

L Zobowigzania
Naleznosci z

tytut wobec
verek podmiotéw
ozycze
posy powigzanych
417 -
- 117
288
- 223

w tym zalegte,
po uptywie
terminu

ptatnosci

93

Zobowigzania z

tytutu pozyczek
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Zobowigzania

94

w tym zalegfte,

Sprzedaz na Zakupy od Odsetki - Odsetki — Naleznosci od w tym Naleznosci z
. . o o o . wobec po uptywie Zobowigzania z
Podmiot powigzany rzecz podmiotéw  podmiotéw przychody koszty podmiotéw przetermi- tytutu )
) ) ) ) ) . podmiotéw terminu tytutu pozyczek
pow:qzanych pow:qzanych operacy]ne ﬁnansowe pow:qzanych nowane pOZyCZGk X L.
powigzanych ptatnosci
Arctic Paper East Sp. z o.0. 2017 3 17
2016 5 - - - 17 - - - - -
Arctic Paper Finance AB 2017 - - 2150 - 42 31761
2016 - - - 2777 1 - - 46 - 44 675
Inne jednostki:
Progressio s.c. 2017 195 -
2016 - 289 - - - - - 28 - -
Razem 2017 42 071 3 891 6 338 2 897 89 300 14 378 288 649 2 276 - 124 808
odpisy aktualizujace (93) (1 918) (14 378) (63 741)
prezentacja jako udziaty w spétkach zaleznych (82 709)
2017 po uwzglednieniu odpiséw aktualizujcych i
zmian prezentacji 41 978 3 891 4 420 2 897 74 922 14 378 142 199 2 276 - 124 808
2016 45 147 7 825 2 639 4 275 87 234 10 786 286 686 4 358 - 62 493
odpisy aktualizujace (282) - (1 654) - (10 786) - (63 741) - - -
prezentacja jako udziaty w spétkach zaleznych (82 709)
2016 po uwzglednieniu odpiséw aktualizujcych i
zmian prezentacji 985 76 448 10 786 4 358 - 62 493

44 865

7 825

4 275

140 236
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28.1. Jednostka dominujaca catej Grupy
Bezposrednig jednostka dominujgca Grupy jest Nemus Holding AB. Jednostka dominujacg catej Grupy jest Incarta
Development SA.

W roku finansowym zakoriczonym 31 grudnia 2017 roku oraz 31 grudnia 2016 roku nie wystgpity transakcje pomiedzy Spétka a

wyzej wymienionymi spétkami, z wyjatkiem Nemus Holding AB, zostaty one wykazane w nocie 29.

28.2. Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi sa dokonywane na warunkach rynkowych.
28.3. Pozyczka udzielona cztonkom Zarzadu
W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Spétka nie udzielita pozyczek kadrze kierowniczej oraz nie udzielata

ich réwniez w okresie poréwnawczym.

28.4. Wynagrodzenie kadry kierowniczej Spétki

Kadra kierownicza Spdétki na dziefdt 31 grudnia 2017 roku obejmowata 2 osoby: Prezesa Zarzadu oraz Cztonka Zarzadu.

Ponizsza tabela przedstawia tgczne kwoty wynagrodzen cztonkéw Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej za biezacy i poprzedni rok

obrotowy:
Rok zakor
Rok zakoriczony ox zakonczony
. 31 grudnia 2016
31 grudnia 2017
(przeksztatcone)
Zarzad
Swiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 6 969 7 848
Rada Nadzorcza
Swiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 1011 988
Razem 7 980 8 836

29. Informacje o wynagrodzeniu biegtego rewidenta lub podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wyptacone lub

nalezne za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku i dnia 31 grudnia 2016 roku w podziale na rodzaje ustug:

) Rok zakoriczony

) ) Rok zakoriczony

Rodzaj ustugi . 31 grudnia 2016
31 grudnia 2017

(przeksztatcone)
Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego 310 * 325 *
Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego (oddziaf) 20 32
Ustugi doradztwa podatkowego - _
Pozostate ustugi 60 39
Razem 390 396

*

odnosi sie do Ernst &Young Audyt Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig Sp.k.
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30. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spétka, nalezg nalezg kredyty bankowe, obligacje, srodki pieniezne
oraz pozyczki udzielane i otrzymane w ramach Grupy. Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie srodkéw
finansowych na dziatalnosé Spotki i Grupy. Spétka posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznos$ci i zobowigzania z

tytutu dostaw i ustug, ktére powstaja bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Zasadg stosowang przez Spotke obecnie i przez caty okres objety niniejszym sprawozdaniem finansowym jest nieprowadzenie

obrotu instrumentami finansowymi.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych Spoétki obejmujg ryzyko stopy procentowej, ryzyko zwigzane z

ptynnoscia, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe.

Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajéw ryzyka — zasady te zostaty w skrécie omdwione ponizej.

Spotka monitoruje rowniez ryzyko cen rynkowych dotyczgce wszystkich posiadanych przez nig instrumentéw finansowych.

30.1. Ryzyko stopy procentowej
Narazenie Spétki na ryzyko wywotane zmianami stép procentowych dotyczy przede wszystkim zobowiazan finansowych oraz

udzielonych pozyczek o zmiennym oprocentowaniu.

Ryzyko stopy procentowej — wrazliwo$¢ na zmiany
Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos$¢ zysku (straty) brutto na racjonalnie mozliwe zmiany stép procentowych przy zatozeniu
niezmiennosci innych czynnikéw (w zwigzku z zobowigzaniami o zmiennej stopie procentowej). Nie przedstawiono wptywu na

kapitat wtasny ani catkowite dochody ogdétem Spédtki.

Zwigkszenie / zmniejszenie

o punkty procentowe

Wptyw na wynik zysk lub
strate brutto za rok 2017

Rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2017

PLN +1% 144
EUR +1% 737
SEK +1% -
PLN 1% (144)
EUR -1% (737)
SEK -1% -

Zwigkszenie / zmniejszenie

o punkty procentowe

Wptyw na wynik zysk lub
strate brutto za rok 2016

Rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016

PLN +1% 68
EUR +1% 460
SEK +1% -
PLN -1% (68)
EUR -1% (460)
SEK -1% -
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30.2. Ryzyko walutowe

Spotka narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko takie powstaje gtéwnie w wyniku otrzymywania
przez Spoétke dywidend od spétek zaleznych, a w mniejszym stopniu — dokonywania transakcji zakupu w walutach innych niz jej

waluta wyceny.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ zysku (straty) brutto (w zwigzku ze zmiang warto$ci aktywéw i zobowigzan pienieznych)

oraz kapitatu wtasnego Spétki na racjonalnie mozliwe wahania kurséw walut obcych przy zatozeniu niezmiennosci innych

czynnikow.

Wzrost / spadek kursu Wpfyw na zysk lub strate Wptyw na catkowite dochody

waluty brutto ogdtem
31 grudnia 2017 - SEK +1% 65 -
-1% (65) -
31 grudnia 2017 - EUR +1% 199 -
-1% (199) -
31 grudnia 2017 - USD +1% 15 -
-1% (15) -
31 grudnia 2016 — SEK +1% @®) (103)
-1% 8 103
31 grudnia 2016 - EUR +1% 236 -
-1% (236) -
31 grudnia 2016 - USD +1% 31 -
-1% (31) -

30.3. Ryzyko kredytowe
W odniesieniu do innych aktywéw finansowych Spétki, takich jak $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty, naleznosci, ryzyko
kredytowe Spotki powstaje w wyniku niemoznosci dokonania zaptaty przez druga strone umowy, a maksymalna ekspozycja na to

ryzyko réwna jest wartosci bilansowej tych instrumentéw.

W Spotce nie wystepuja istotne koncentracje ryzyka kredytowego z wyjgtkiem podmiotéw z Grupy.

30.4. Ryzyko zwiazane z ptynnoscia
Spotka monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie to uwzglednia
terminy wymagalno$ci/zapadalnosci zaréwno inwestycji jak i aktywéw finansowych (np. konta naleznosci, pozostatych aktywéw

finansowych) oraz potencjalnych przeptywdw z tytutu gwarantowanych kredytéw.

Tabela ponizej przedstawia zobowigzania finansowe Spétki na dziern 31 grudnia 2017 roku wedtug daty zapadalnosci na

podstawie umownych niezdyskontowanych ptatnosci.
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o Ponizej Od 3do 12 Od 1 roku Powyzej
31 grudnia 2017 Na zadanie - o Razem
3 miesiecy miesiecy do 5 lat 5 lat
Oprocentowane kredyty, pozyczki i obligacje - 94 686 38 949 206 716 - 340 352
Pozostate zobowigzania - 60 868 - - - 60 868
- 155 554 38 949 206 716 - 401 219
. . Ponizej Od 3do 12 Od 1 rok Powyzej
31 grudnia 2016 Na zadanie ) ‘j ) 'O roru ze) Razem
3 miesiecy miesiecy do 5 lat 5 lat
Oprocentowane kredyty, pozyczki i obligacje - 10 740 43 479 300 746 9 039 364 004
Pozostate zobowigzania - 75 544 - - - 75 544
- 86 284 43 479 300 746 9 039 439 548

Spotka nie posiadata na dzienn 31 grudnia 2017 roku

31. Instrumenty finansowe

zobowigzan warunkowych.

Spotka posiada nastepujace instrumenty finansowe: $rodki pieniezne na rachunkach bankowych, kredyty, pozyczki, naleznosci,

zobowigzania umowy leasingu finansowego oraz kontrakty SWAP odsetkowe.

31.1. Ryzyko stopy procentowej

W ponizszej tabeli przedstawiona zostata wartosé bilansowa instrumentéw finansowych Spétki narazonych na ryzyko stopy

procentowej, w podziale na poszczegdlne kategorie wiekowe.

31 grudnia 2017

) ) <Trok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Ogdtem
Oprocentowanie zmienne
Pozyczki udzielone do spétek powigzanych 18 000 38 781 21105 ) ) 77 886
Kredyty bankowe 20 064 - - - - 20 064
Pozyczki otrzymane od spdtek powigzanych 93 047 ) ) ) ) 93 047
131 111 38 781 21 105 - - 190 997
31 grudnia 2017 .
) <Trok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Ogdtem
Oprocentowanie state
Kredyty bankowe 37 310 17 075 16 041 15 046 10 406 95 878
Obligacje 12 284 18 809 17 059 48 914 - 97 065
Pozyczki otrzymane od spétek powigzanych 10 907 10 427 10 427 - - 31761
60 500 46 311 43 527 63 960 10 406 224 704
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31 grudnia 2016 i
) ) <Trok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 |at >5 lat Ogdtem
Oprocentowanie zmienne
Pozyczki udzielone do spétek powigzanych 10 100 67 231 62 905 - - - 140 237
Kredyty bankowe 5 000 - 35 361 - - - 40 361
15 100 67 231 98 267 - - - 180 598
31 grudnia 2016 i
) <Trok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Ogodtem
Oprocentowanie state
Kredyty bankowe 10 108 14 502 67 388 12 695 11833 7 394 123 920
Obligacje 4 473 12 158 18 180 16 434 46 376 14 97 635
Pozyczki otrzymane od oséb powigzanych 29 313 33180 - - - - 62 493
43 894 59 840 85 568 29 129 58 209 7 408 284 048

W zwiagzku z rozpoznanym catkowitym odpisem aktualizujgcym Spétka uznata, ze pozyczki udzielone spdtce Arctic Paper

Investment GmbH oraz spoétce Arctic Paper Mochenwangen GmbH (wraz z odsetkami) nie sg obcigzone ryzykiem stopy

procentowej.

31.2. Wartosci godziwe poszczegdlnych kategorii instrumentéw finansowych

Z uwagi na fakt, iz wartosci ksiegowe instrumentéw finansowych Spétki nie odbiegajg znaczaco od ich wartosci godziwej, w

tabeli ponizej przedstawiono wszystkie instrumenty finansowe wedtug ich wartosci bilansowych, w podziale na poszczegdlne

kategorie aktywdw i zobowigzan.

Wartos¢ bilansowa

Kategoria
zgodnie z MSR 31 grudnia 31 grudnia
39 2017 2016
Aktywa finansowe
Pozostate aktywa finansowe (dtugoterminowe) PiN 68 042 62 905
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty WwWGpWF 36 943 10 863
Pozostate aktywa finansowe (krétkoterminowe) PiN 74 157 77 332
Zobowigzania finansowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki PZFwgZK 337 817 324 408
Pozostate zobowigzania finansowe (dtugoterminowe) PZFwgzZK 323 300
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
. L . . PZFwgZK 63 495 77 958
oraz pozostate zobowigzania finansowe (krétkoterminowe)
Uzyte skroéty:
PiN - Pozyczki i nalezno$ci,
WwWGpWF - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy,
PZFwgZK - Pozostate zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

31.3. Zabezpieczenia
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Na dzien 31 grudnia 2017 roku Grupa stosuje rachunkowos$¢ zabezpieczen przeptywoéw pienieznych (cash flow hedge) dla

nastepujgcych powiazan zabezpieczajgcych:

— spotka Arctic Paper S.A. desygnowata do rachunkowos$ci zabezpieczen przeptywéw pienieznych instrumenty pochodne typu

SWAP majgce na celu zabezpieczenie ptatnosci odsetek w EURO od kredytu bankowego w EURO,

— spotka Arctic Paper S.A. desygnowata do rachunkowosci zabezpieczen przeptywdw pienieznych instrumenty pochodne typu

SWAP majgce na celu zabezpieczenie ptatnosci odsetek w PLN od kredytu bankowego w PLN,

Rachunkowo$¢ zabezpieczen zmiennoséci przeptywdw pienieznych zwigzanych ze zmienna stopa procentowa kredytu

dtugoterminowego z wykorzystaniem transakcji typu SWAP

— Ponizsza tabela prezentuje szczegétowe informacje dotyczace powiagzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywéw pienieznych zwigzanych z ptatnoscig odsetek w EURO od kredytu w EURO:

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywéw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowg kredytu

dtugoterminowego denominowanego w EURO

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w EURO zwigzane z pfatnoscia odsetek od kredytu w
EURO kalkulowanych na bazie 6M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajgcy stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spétka zobowigzuje sie pfacié¢ odsetki w EURO od

kredytu denominowanego w EURO na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu
Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$¢

21.11.2016

kazdy dzien pfatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2022-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 12 min. EURO

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeplywéw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowg kredytu

dtugoterminowego denominowanego w EURO

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w EURO zwigzane z pfatnoscig odsetek od kredytu w
EURO kalkulowanych na bazie 6M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajacg stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spdtka zobowigzuje sie ptaci¢ odsetki w EURO od

kredytu denominowanego w EURO na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu
Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$¢

18.07.2017
kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2022-08-31
warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 3.986 tys EURO

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeplywéw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowg kredytu

dtugoterminowego denominowanego w EURO

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w EURO zwigzane z pfatnoscig odsetek od kredytu w
EURO kalkulowanych na bazie 6M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajacg stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spdtka zobowigzuje sie ptaci¢ odsetki w EURO od

kredytu denominowanego w EURO na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu
Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$¢

21.11.2016
kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2021-08-31
wartos¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 2,6 min. EURO
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Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywow pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowg kredytéw odnawialnych

dtugoterminowych denominowanych w EURO

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w EURO zwigzane z pfatnoscia odsetek od kredytu w
EURO kalkulowanych na bazie 3M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

FULYUE £dDELPIELLd]dLg SLATTOWI LidIIddKUd LYPU JVVAN, W KLUIE] DPUIKA ZUDUWIGZUJE Sig P1dUIL VUSELKI W CURY VU

kredytu denominowanego w EURO na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu
Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$¢

21.11.2016
kazdy dzien pfatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2019-08-30
wartos¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 9,9 min. EURO

— Ponizsza tabela prezentuje szczegdétowe informacje dotyczgce powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywéw pienieznych zwigzanych z ptatnoscig odsetek w PLN od kredytu w PLN:

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeplywéw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowg kredytu

dtugoterminowego denominowanego w PLN

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w PLN zwigzane z pfatnoscig odsetek od kredytu w PLN
kalkulowanych na bazie 6M WIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajgca stanowi transakcja typu SWAP, w ktoérej Spotka zobowigzuje sie pfacié¢ odsetki w PLN od

kredytu denominowanego w PLN na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu
Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$¢

21.11.2016
kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2021-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 11,5 min. PLN

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeplywéw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowg kredytéw odnawialnych

dtugoterminowych denominowanych w PLN

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w PLN zwigzane z pfatnoscig odsetek od kredytu w PLN
kalkulowanych na bazie 3M WIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajgcg stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spdtka zobowigzuje sie pfaci¢ odsetki w PLN od

kredytu denominowanego w PLN na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontraktu:

Data zawarcia kontraktu
Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$¢

21.11.2016

kazdy dzien pfatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2019-08-30

wartos¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 10 min PLN

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeplywéw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowa obligadji

denominowanych w PLN

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w PLN zwigzane z pfatnoscig odsetek od obligacji w
PLN kalkulowanych na bazie 6M WIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajgca stanowi transakcja typu SWAP, w ktorej Spotka zobowigzuje sie pfacié¢ odsetki w PLN od

obligacji denominowanych w PLN na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontraktu:

Data zawarcia kontraktu
Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$¢

21.11.2016
kazdy dzien pfatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy o emisje obligacji; do 2021-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat odsetek od obligacji w wysokosci 100 min. PLN
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Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ godziwg pochodnych instrumentéw zabezpieczajgcych w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywoéw pienieznych na dziern 31 grudnia 2017 roku oraz dane poréwnywalne:

Stan na dziert 31 grudnia 2017 Stan na dzien 31 grudnia 2016

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa

SWAP - 3604 - 4 580
Opgdja typu floor - 370 - (343)
Razem instrumenty pochodne zabezpieczajace - 3974 - 4 237

Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ nominalng pochodnych instrumentéw zabezpieczajgcych na dzien 31 grudnia 2017 roku:

Do 1 roku Od 1 roku Powyzej 5 lat Razem
do 5 lat
SWAP odsetkowy
sptaty rat kapitatowych (w tys. PLN) 22 954 204 514 - 227 468

Ponizsza tabela przedstawia kwoty z tytutu rachunkowosci zabezpieczen przeptywdw pienieznych, jakie w 2017 roku zostaty

rozpoznane przez Spoétke w rachunku wynikéw i w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw:

Rok zakoriczony

31 grudnia 2017

Kapitat z aktualizacji wyceny na 31 grudnia 2017 - zmiany wyceny do wartoéci godziwej instrumentéw pochodnych

zabezpieczajagcych z tytutu zabezpieczanego ryzyka, odpowiadajace skutecznemu zabezpieczeniu

3835

Nieefektywna cze$¢ zmiany wyceny do wartosci godziwej instrumentéw pochodnych zabezpieczajacych 7z tytutu

zabezpieczanego ryzyka, ujeta w przychodach lub kosztach finansowych

(111)

Okres, w ktérym oczekuje sie wystagpienia przeptywdw pienieznych, ktérych wartos¢ jest zabezpieczona

1 stycznia 2018 - 31 sierpnia 2022

Ponizsza tabela przedstawia zmiany w kapitale z aktualizacji wyceny z tytutu rachunkowosci zabezpieczen przeptywéw

pienieznych w 2017 roku:

Rok zakonczony
31 grudnia 2017

Kapitat z aktualizacji wyceny na dzier 1 stycznia 2017 roku 4580
Odroczenie zmian wyceny do wartosci godziwej instrumentéw pochodnych zabezpieczajacych z tytutu
zabezpieczanego ryzyka, odpowiadajacej skutecznemu zabezpieczeniu 856)
Kwota odroczonej zmiany wyceny do wartosci godziwej instrumentéw pochodnych zabezpieczajacych z tytutu
zabezpieczanego ryzyka, usunigta z kapitalu z aktualizacji wyceny i przeniesiona do przychodéw |ub kosztow
finansowych '
Kapitat z aktualizacji wyceny na dzien 31 grudnia 2017 roku 3835

Rachunkowo$é zabezpieczen zmiennosci wartoséci godziwej zwigzanych z opcja floor
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Typ zabezpieczenia

Prawo do zmniejszenia przeplywow pienieznych z tytutu ptatnosci odsetek od kredytéw w EUR na skutek spadku
EURIBOR ponizej 0%

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w EUR zwigzane z pfatnoscig odsetek od kredytu w EUR
kalkulowanych na bazie 6M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajaca stanowi transakcja typu opdja floor, w ktérej Spétka nabywa prawo do ptatnosci odsetek w EUR
na bazie EURIBOR mniejszego niz 0%

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu
Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$é

21.11.2016
kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2022-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 12 min EUR

Typ zabezpieczenia

Prawo do zmniejszenia przeptywow pienieznych z tytutu ptatnosci odsetek od kredytow w EUR na skutek spadku
EURIBOR ponizej 0%

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w EUR zwigzane z pfatnoscig odsetek od kredytu w EUR
kalkulowanych na bazie 6M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajaca stanowi transakcja typu opdja floor, w ktérej Spétka nabywa prawo do ptatnosci odsetek w EUR
na bazie EURIBOR mniejszego niz 0%

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu
Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$¢

18.07.2017
kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2022-08-31
warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 3.986 tys EURO

32. Zarzadzanie kapitatem

Gtéwnym celem zarzadzania kapitatem Spdtki jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych wskaznikow

kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalno$¢ operacyjng Spotki i zwiekszaty wartos$c dla jej akcjonariuszy.

Spétka zarzadza strukturg kapitatowg i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej zmiany. W celu utrzymania
lub skorygowania struktury kapitatowej, Spétka moze zmieni¢ wyptate dywidendy dla akcjonariuszy, zwrécié¢ kapitat akcjonariuszom
lub wyemitowac nowe akcje. W roku zakoriczonym dnia 31 grudnia 2017 roku i 31 grudnia 2016 roku nie wprowadzono zadnych

zmian do celdéw, zasad i procesédw obowigzujacych w tym obszarze.

Na dzien Na dzien

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

(przeksztatcone)

Oprocentowane kredyty, pozyczki, obligacje i pozostate zobowigzania finansowe 342 398 329 194
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 60 996 75 543
Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty (36 943) (10 863)
Zadtuzenie netto 366 451 393 875
Kapitat wlasny 531 032 570 026
Kapitat i zadtuzenie netto 897 483 963 901
Wskaznik dZwigni 0,41 0,41

Spotka monitoruje stan kapitatow stosujac wskaznik dzwigni, ktéry jest liczony jako stosunek zadtuzenia netto do sumy
kapitatow powiekszonych o zadfuzenie netto. Do zadtuzenia netto Spoétka wlicza oprocentowane kredyty i pozyczki,

zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowigzania, pomniejszone o $rodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych.



Skonsolidowany Raport Roczny 2017 Arctic Paper S.A. 104
Sprawozdanie finansowe

33. Struktura zatrudnienia

Przecietne zatrudnienie w Spétce w roku zakoriczonym dnia 31 grudnia 2017 roku oraz 31 grudnia 2016 roku ksztattowato sie

nastepujgco:

Na dzien Na dzien

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016

(przeksztatcone)

Zarzad 2 5
Finanse 6 7
Sprzedaz i marketing 4 6
Logistyka 24 24
Administracja 8 2
IT 1 2
Razem 45 46

34. Przyczyny wystepowania réznic pomiedzy zmianami wynikajacymi ze sprawozdania z
sytuacji finansowej oraz zmianami wynikajagcymi ze sprawozdania z przeptywoéw
pienieznych

Réznice pomiedzy zmianami wynikajgcymi ze sprawozdania z sytuacji finansowej oraz zmianami wynikajgcy mi ze sprawozdania z

przeptywoéw pienieznych przedstawiajg ponizsza tabele:

Rok zakoriczony Rok zakonczony
31 grudnia 2017 31 grudnia 2016
(przeksztatcone)
Zmiana stanu naleznosci z tytutu podatku dochodowego
QL . g . 128 (178)
wynikajgca ze sprawozdania z sytuagji finansowej
Zaplacony podatek dochodowy (396) (214)

(268) (392)
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35. Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

35.1. Sptata zadluzenia z tytulu leasingu w Arctic Paper Grycksbo AB

W dniu 7 stycznia 2018, spotka Artctic Paper SA udzielita Spétce zaleznej Arctic Paper Grycksbo AB pozyczki w kwocie

5,56 milionéw EUR w celu sptaty zobowigzan z tytutu leasingu w Svenska Handelsbanken AB. Jednoczesnie Spétka zwrdcita
sie do obecnego konsorcjum bankéw finansujacych (Bank Zachodni WBK S.A. oraz Bank BGZ BNP Paribas S.A.) o zgode na
zaciggniecie przez Spoétke dodatkowego zadtuzenia finansowego w formie kredytu terminowego do kwoty 25.820.000,00 ztotych,
ktéry ma zostaé udzielony przez jako dodatkowa transza w ramach umowy kredytéw z dnia 9 wrzesnia 2016 roku, w celu
finansowania lub refinansowania sptaty zadtuzenia Arctic Paper Grycksbo AB z tytutu leasingu udzielonego przez Svenska
Handelsbanken AB. Zgode na takie finansowanie wyrazito w dniu 20 lutego 2018 roku Zgromadzenie Obligatariuszy. Obecnie

Spétka kompletuje dokumentacje dotyczacg wyzej wymienionej nowej transzy kredytu.

35.2. Ogtoszenie planu strategicznego dla dziatalnosci papierniczej

Zarzad Arctic Paper SA podjat decyzje o okresleniu dtugoterminowego celu finansowego - osiggniecia wyniku EBIT na poziomie

10%. Jednocze$nie Zarzad zatwierdzit nowy plan strategiczny dla dziatalno$ci papierniczej Grupy pod nazwg ,Przysztosc jest w

papierze — Agenda Strategiczna 2022", ktérej celem jest rozwéj dziatalnosci i poprawa rentownosci tego segmentu. Nowa

strategia biznesowa opiera sie na szesciu strategicznych inicjatywach:

— Rozwdj dziatalnos$ci poprzez koncentracje na wybranych rentownych segmentach i rynkach, w tym na produktach
specjalistycznych i produktach premium, w Europie Wschodniej i na nowych rynkach.

— Nowe innowacyjne produkty i gramatury, opracowane w Scistej wspotpracy z klientami.

— Budowanie silnych marek dla segmentu premium oraz innych segmentéw, w celu zwiekszenia przychodéw na tone papieru.

— Optymalizacja wszystkich proceséw w celu obnizenia kosztéw.

— Wzmacnianie kultury wydajnosci wéréd pracownikéw, opartej na jasnych i mierzalnych celach.

— Zréwnowazona dziatalno$é oparta na produktach nadajgcych sie do recyklingu i materiatach odnawialnych.

Wdrazanie planu juz sie rozpoczeto, co oznacza, ze poszczegdlne jednostki Spdtki opracowuja szczegdtowe plany dziatan oparte
na tych strategicznych inicjatywach.
— Od dnia bilansowego do dnia publikacji niniejszego sprawozdania finansowego nie wystgpity inne zdarzenia, ktére mogtyby

mied istotny wptyw na sytuacje finansowg i majatkowg Spotki.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imig i nazwisko Data Podpis

Prezes Zarzadu

Dyrektor Zarzadzajacy Per Skoglund 9 kwietnia 2018

Cztonek Zarzadu

) Géran Eklund 9 kwietnia 2018
Dyrektor Finansowy






