Skonsol
lesiec

g jl J ~ [
CAPITALOWA
IC PAPER

any rapo pé’frocznf*k |

konczony 30 cze mca”,ZO_j .
iegtego rewidenta z -
przegladu =

aleznego

— g
(23 - \
L B {
~ |
=il :1-' “ ; E I|
P Rt
= B L A
: |-k




Spis tresci

Spis tresci

Wprowadzenie

Informacje 0 raporcie. ... 4
Definicje i objasnienia skrotOw ..., 4
Stwierdzenia odnoszace sie do przysztych
OCZEKIWEN oo 9
Stwierdzenia odnoszace sie do czynnikdw ryzyka......... 9
Wybrane skonsolidowane dane
finansowe 11
Wybrane jednostkowe dane finansowe 12
Opis dziatalnosci Grupy Arctic Paper 14
Informacje 0gdIne ..o 14
Struktura grupy kapitatowej ..., 15
Zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic
Paper
Struktura akcjonariatu

Podsumowanie skonsolidowanych
wynikéw finansowych 17
Wybrane pozycje skonsolidowanego
sprawozdania z zyskOw i strat........ccccooviiiiiiiiiinn. 17
Wybrane pozycje skonsolidowanego
sprawozdania z sytuacji finansowej.......c.ccccccooiiinnn. 21
Wybrane pozycje skonsolidowanego
sprawozdania z przeptywdw pienieznych ... 25

Podsumowanie jednostkowych wynikéw

finansowych 26
Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z
ZYSKOW 1 STrat oo 26
Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z
SYtUac)i fiNaNSOWE | ciiiiiiiiiieecee e 28
Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z
przeptywdw pienieznych ..., 30

Istotne informacje i czynniki majace
wplyw na osiggane wyniki finansowe

oraz ocene sytuacji finansowej 31
Kluczowe  czynniki  wptywajgce na  wyniki

dAZiatalNOSCi weeeieeieiiiiiiics e 31
Zdarzenia i czynniki o charakterze nietypowym ......... 32
Wptyw zmian w strukturze Grupy Arctic Paper na

WYNIK FINANSOWY tiiiiiiiiiiii e 32
Inne istotne iNformacje ....coooeeeieieieiecce e 32
Informacje o trendach rynkowych ..o 33
Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe w

perspektywie kolejnego kwartatu ..o, 34
Czynniki ryzyka ..o 35
Informacje uzupetniajgce 39

Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci
zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz

wynikOéw finansowych .o 39
Zmiany w organach  nadzorujacych
zarzadzajgcych Arctic Paper S.A. i 39

Zestawienie zmian w stanie posiadania akgcji
emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajgce i nadzorujgce Spotke Arctic Paper
S A s
Informacje o poreczeniach i gwarancjach ...
Istotne pozycje pozabilansowe

Informacja o toczacych sie postepowaniach
sagdowych, arbitrazowych i przed organami
administracji publicznej.....ccccociiiiiiiiiiii, 41
Informacje o transakcjach z podmiotami
powigzanymi zawartych na warunkach innych niz

FYNMKOWE 1.ttt 41
Oswiadczenia Zarzadu 42
Doktadno$¢ i wiarygodnos$¢ prezentowanych
FAPOTTOW Loiiiiiiiiiiie e 42
Wybér jednostki uprawnionej do
przeprowadzenia badania sprawozdania
FINaNSOWEGO i 42
Srédroczne skrécone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe 44
Srédroczne skréocone skonsolidowane
sprawozdanie z zyskOw i strat......nne. 44
Srédroczne skrécone skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw ..., 45
Srédroczne skrécone skonsolidowane
sprawozdanie z sytuacji finansowej......cooocne, 46
Srédroczne skrocone skonsolidowane
sprawozdanie z przeptywdw pienieznych ............... 47
Srédroczne skrécone skonsolidowane
sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym .............. 48
Dodatkowe noty objasniajgce 49
1. Informacje ogdlne

2. Skfad GrUPY.....ccvoveeiieiiciecc e

3. Sktad organdw zarzadzajacych i nadzorujacych.

4. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego ................

5. Podstawa sporzadzenia $rédrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania
fINANSOWEGO ... 53
6. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci.................... 54
7. Sezonowos$¢ dziatalnosci....eeerverecrieieeee 59
8. Informacje dotyczace segmentéw dziatalnosci.......... 59
9. Dziatalno$é zaniechana ........cccceeevereniciciccee, 63
10. Przychody i KOSZty ......ccevieiiiiiiiiiiee e, 65
11. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty ........ccccocoveerience 67
12. Dywidendy wypftacone i zaproponowane do
WYPHALY o 68
13. Podatek dochodowy ..........ccocceiiiiiiiiiiiicee, 69
14. Zysk /(strata) przypadajaca na jedna akcje ................ 70
15. Rzeczowe aktywa trwate i aktywa niematerialne

Oraz Utrata WartOSCi......ocuueruiiriiiiiiiiieiiccieece e 70
16. ZAPASY vt 71
17. Naleznoséci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate NaleznNosci.........cccciiiiviiiiiiiic 72
18. Pozostate aktywa niefinansowe i finansowe .............. 72
19. Oprocentowane kredyty i pozyczki...........cccccvrueunnne 72
20. Pozostate zobowigzania finansowe ........ccccceevevienene 73
21. Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz
pozostate zobowigzania ............ccccceieiiiiiiiiiii
22. Zmiana stanu rezerw ...................

23. Rozliczenia miedzyokresowe

24. Kapitat akeyjny ......ccooinveinninnn

25. Instrumenty fiNaNSOWE ........cccvviriiriieieeeeee
26. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym........ 83
27. Zarzadzanie kapitatem ... 84
28. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe......... 84
29. SPrawy sgdoWE ........cciiiiiiiiiiciiieccc e
30. Rozliczenia podatkowe ...............

31. Zobowiazania inwestycyjne

32. Transakcje z jednostkami powigzanymi



33. Prawa do emisji CO2 .......cccoeviiiiiiiiiineciee 85
34. Dotacje i dziatalnoé¢ w Specjalnej Strefie
EKONOMICZNEG] ..cvviiiiiieie e 86
35. Istotne zdarzenia nastgepujgce po zakoriczeniu
okresu sprawozdaweczego ..........cccvvveiiiiiiiiiii 87
Srédroczne skrécone  jednostkowe
sprawozdanie finansowe 90
Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie

Z ZYSKOW T STrat. e 90
Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie

z catkowitych dochodOw ..., 91
Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie

Z SYtUaC]i TINANSOWE].iiiiiiieieieieeee e 92
Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie

z przeptywow pienieznych ... 93
Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie

ze zmian w kapitale wtasnym ... 94
Dodatkowe noty objasniajace 96
1. Informacje 0goINe.......cccoviiiiiieieece e 96
2. Podstawa sporzadzenia $rédrocznego
skréconego sprawozdania finansowego............ccccceieeriiccanne. 96
3. Identyfikacja skonsolidowanego sprawozdania
TINANSOWEGO ...ttt

4. Sktad Zarzadu Spotki
5. Skfad Rady Nadzorczej Spotki
6. Zatwierdzenie $rédrocznego skroconego

jednostkowego sprawozdania finansowego...............ccccceeenee 97

7. Inwestycje SPOtKi.......cooiiiiiiiii

8. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci ..

9. Sezonowo$¢ dziatalnosci........ccooveiiiiiiiiii

10. Informacje dotyczace segmentéw dziatalnosci........ 102
1. Przychody i KOSZty .......cocviiiiiiiiiiiiiicciccce

12. Inwestycje w spotkach zaleznych ...

13. Srodki pienigzne i ekwiwalenty

14. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do
WYPIALY oo 104
15. Dywidendy otrzymane .........ccccecevenenenenenenennennen 104
16. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate Naleznosei ..o 105
17. Podatek dochodowy .........cccoceviiiniiiiiiciice 105
18. Rzeczowe  aktywa  trwate oraz  aktywa
niematerialne ... 105
19. Pozostate aktywa finansowe..........ccccoceverinincnennene 105
20. Oprocentowane kredyty i pozyczki...........ccccoceeunee. 105
21. Kapitat podstawowy i kapitaty zapasowe /
TEZETWOWE ...ttt 106
22. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug ......c.ccoeevenee. 107
23. Instrumenty fiNANSOWE .......ccoceeiriiiriicieseee e 107
24. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym......112
25. Zarzadzanie kapitatem ... 113
26. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe....... 113
27. Transakcje z jednostkami powigzanymi ................... 114
28. Zdarzenia po zakonczeniu okresu
SPraWOZAAWCZEGO ..o 115



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport pétroczny za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku 4
Wprowadzenie

Wprowadzenie

Informacje o raporcie

Niniejszy Skonsolidowany Raport Pétroczny za okres 6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2018 roku zostat sporzadzony
zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018 r., poz. 757.), a takze w czesci $rédroczne

skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien
wymaganych w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, ktére podlega obowigzkowemu badaniu przez
biegtego rewidenta i dlatego nalezy je czytac tgcznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za rok
zakoriczony 31 grudnia 2017 roku. Dane za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018 i 30 czerwca 2017 roku
przedstawione w $rédrocznym skréconym skonsolidowanym i jednostkowym sprawozdaniu finansowym nie podlegaty
przegladowi ani badaniu przez biegtego rewidenta. Srédroczny wynik finansowy moze nie odzwierciedlaé¢ w petni mozliwego

do zrealizowania wyniku finansowego za rok obrotowy.

Niektére wybrane informacje zawarte w niniejszym raporcie pochodzg z systemu rachunkowosci zarzadczej oraz systemdw

statystycznych Grupy Arctic Paper.

Niniejszy Skonsolidowany Raport Pétroczny prezentuje dane w PLN, a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podane

sg w tysigcach PLN.
Definicje i objasnienia skrétéw
O ile z kontekstu nie wynika inaczej, w catym dokumencie obowiazujg nastepujace definicje i skréty:

Skréty stosowane w odniesieniu do podmiotéw gospodarczych, instytucji i organéw oraz dokumentéw Spétki

Arctic Paper, Spétka, Emitent, Jednostka Dominujaca, AP Arctic Paper Spotka Akcyjna z siedziba w Poznaniu, Polska

Grupa Kapitatowa, Grupa, Grupa Arctic Paper, Grupa AP Grupa kapitatowa tworzona przez Arctic Paper Spotka Akcyjna wraz

ze spétkami zaleznymi i wspdlnymi przedsiewzigeciami

Arctic Paper Kostrzyn, AP Kostrzyn, APK Arctic Paper Kostrzyn Spotka Akcyjna z siedzibg w Kostrzynie nad
Odra, Polska
Arctic Paper Munkedals, AP Munkedals, APM Arctic Paper Munkedals AB z siedzibg w gminie Munkedal, powiat

Véstra Gotaland, Szwecja

Arctic Paper Mochenwangen, AP Mochenwangen, APMW Arctic Paper Mochenwangen GmbH z siedzibg w Mochenwangen,

Niemcy

Arctic Paper Grycksbo, AP Grycksbo, APG Arctic Paper Grycksbo AB z siedzibg w Kungsvagen, Grycksbo,
Szwecja,

Papiernie Arctic Paper Kostrzyn, Arctic Paper Munkedals, Arctic Paper
Grycksbo, Arctic Paper Mochenwangen (do korica grudnia 2015
roku)

Arctic Paper Investment AB, APl AB Arctic Paper Investment AB z siedzibg w Gdteborgu, Szwecja

Arctic Paper Investment GmbH, APl GmbH Arctic Paper Investment GmbH z siedzibg w Wolpertswende,

Niemcy
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Arctic Paper Verwaltungs

Arctic Paper Verwaltungs GmbH z siedzibg w Wolpertswende,

Niemcy

Arctic Paper Immobilienverwaltungs

Arctic Paper Immobilienverwaltungs GmbH & Co. KG z siedzibg w

Wolpertswende, Niemcy

Grupa Kostrzyn

Arctic Paper Kostrzyn Spotka Akcyjna z siedzibg w Kostrzynie nad
Odrg oraz EC Kostrzyn Sp. z 0.0. z siedzibg w Kostrzynie nad Odra

Grupa Mochenwangen

Arctic Paper Investment GmbH, Arctic Paper Mochenwangen
GmbH, Arctic Paper Verwaltungs GmbH, Arctic Paper
Immobilienverwaltungs GmbH & Co.KG (w niniejszym raporcie
pokazane jako dziatalno$¢ zaniechana, z wyjgtkiem rezerwy na

odprawy emerytalne)

Grupa Grycksbo

Arctic Paper Grycksbo AB i Arctic Paper Investment AB,

Biura Sprzedazy

Arctic Paper Papierhandels GmbH z siedzibg w Wiedniu (Austria);

Arctic Paper Benelux SA z siedzibg w Oud-Haverlee (Belgia);

Arctic Paper Danmark A/S z siedzibg w Greve (Dania);

Arctic Paper France SA z siedzibg w Paryzu (Francja);

Arctic Paper Deutschland GmbH z siedzibg w Hamburgu (Niemcy);

Arctic Paper Italia Srl z siedzibg w Mediolanie (Wtochy);

Arctic Paper Baltic States SIA z siedzibg w Rydze (kotwa);

Arctic Paper Norge AS z siedzibg w Oslo (Norwegia);

Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (Polska);

Arctic Paper Espafia SL z siedzibg w Barcelonie (Hiszpania);

Arctic Paper Sverige AB z siedzibg w Munkedal (Szwecja);

Arctic Paper Schweiz AG z siedziba w Zurychu (Szwajcaria);

Arctic Paper UK Ltd z siedzibg w Caterham (Wielka Brytania);

Arctic Paper East Sp. z 0.0. z siedzibg w Kostrzynie nad Odra
(Polska);

Arctic Paper Finance AB

Arctic Paper Finance AB z siedzibg w Goteborgu, Szwecja

Rottneros, Rottneros AB

Rottneros AB z siedzibg w gminie Sunne, Szwecja

Grupa Rottneros, Grupa Rottneros AB

Rottneros AB z siedziba w gminie Sunne, Szwecja; Rottneros Bruk
AB z siedziba w gminie Sunne, Szwecja; Utansjo Bruk AB z siedziba
w gminie Harndsand, Szwecja, Vallviks Bruk AB z siedzibg w gminie
Séderhamn, Szwecja; Rottneros Packaging AB z siedziba w
Sztokholmie, Szwecja; SIA Rottneros Baltic z siedzibg w Ventspils,

totwa

Celulozownie

Rottneros Bruk AB z siedzibg w gminie Sunne, Szwecja; Vallviks

Bruk AB z siedzibg w gminie Séderhamn, Szwecja

Biuro Zakupow Rottneros

SIA Rottneros Baltic z siedziba na kotwie
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Kalltorp

Kalltorp Kraft Handelsbolaget z siedzibg w Trollhattan w Szwecji

Nemus Holding AB

Nemus Holding AB z siedzibg Géteborgu, Szwecja

Thomas Onstad

Gtéwny akcjonariusz Emitenta, posiadajacy bezposrednio i
posrednio ponad 50% akcji Arctic Paper S.A.; cztonek Rady

Nadzorczej Emitenta

Zarzad, Zarzad Emitenta, Zarzad Grupy, Zarzad Spétki

Zarzad Arctic Paper S.A.

Rada Nadzorcza, Rada Nadzorcza Emitenta, Rada

Nadzorcza Spoétki, Rada Nadzorcza Grupy, RN

Rada Nadzorcza Arctic Paper S.A.

WZA, WZ, Walne Zgromadzenie, Walne Zgromadzenie
Emitenta, Walne Zgromadzenie Spdtki

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Arctic Paper S.A.

NWZA, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie

Emitenta, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Arctic Paper
S.A.

Statut, Statut Emitenta, Statut Spotki

Statut Arctic Paper S.A.

KSSSE, SSE

Kostrzyrnsko-Stubicka Specjalna Strefa Ekonomiczna

Sad Rejestrowy

Sad Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu

Gietda, GPW

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie Spoétka Akcyjna

KDPW, Depozyt

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych Spdétka Akcyjna z

siedzibg w Warszawie

KNF

Komisja Nadzoru Finansowego

SFSA

(ang. Swedish Financial Supervisory Authority) Szwedzka komisja

nadzoru finansowego, odpowiednik polskiego KNF

NASDAQ w Sztokholmie, Nasdaq

Gietda papieréw wartosciowych w Sztokholmie, w Szwecji

CEPI (ang. Confederation of European Paper Industries) Konfederacja
Europejskiego Przemystu Papierniczego

EURO-GRAPH (ang. The European Association of Graphic Paper Producers)
Zrzeszenie Producentéw Papieréow Graficznych

Eurostat Europejski Urzad Statystyczny

GUS Gtéwny Urzad Statystyczny

NBSK (ang. Northern Bleached Softwood Kraft) masa celulozowa
siarczanowa bielona z drewna iglastego pdtnocnego

BHKP (ang. Bleached Hardwood Kraft Pulp) bielona siarczanowa masa

celulozowa z drewna lisciastego

Definicje wybranych pojec¢ i wskaznikéw finansowych oraz skréty stosowane dla walut

Marza zysku ze sprzedazy

Stosunek zysku (straty) ze sprzedazy do przychodéw ze sprzedazy z

dziatalnosci kontynuowanej

EBIT

Zysk z kontynuowanej dziatalnos$ci operacyjnej
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Rentownos$¢ EBIT, rentownoé¢ operacyjna, marza zysku

operacyjnego

Stosunek zysku (straty) z dziatalnosci operacyjnej do przychodéw

ze sprzedazy z dziatalnosci kontynuowanej

EBITDA

Zysk z kontynuowanej dziatalnosci operacyjnej powigkszony o
amortyzacje i odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci aktywéw z

dziatalnosci kontynuowanej

Rentownos$¢ EBITDA, marza EBITDA

Stosunek zysku z dziatalnosci operacyjnej powiekszonego o
amortyzacje i odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow do

przychodoéw ze sprzedazy z dziatalnosci kontynuowanej

Marza zysku brutto

Stosunek zysku (straty) brutto do przychodéw ze sprzedazy z

dziatalnosci kontynuowanej

Wskaznik rentownosci sprzedazy, marza zysku netto

Stosunek zysku (straty) netto do przychodéw ze sprzedazy

Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego, stopa zwrotu z

kapitatu wtasnego, ROE

Stosunek zysku (straty) netto do kapitatu wtasnego

Wskaznik rentownosci aktywéw, stopa zwrotu z aktywow,
ROA

Stosunek zysku (straty) netto do sumy aktywdw

EPS (ang. Earnings Per Share) Stosunek zysku netto do $redniej
wazonej liczby akcji
BVPS (ang. Book Value Per Share) Stosunek wartosci ksiegowej kapitatu

wtasnego do liczby akcji

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego

Stosunek zobowigzan razem do kapitatu wtasnego

Wskaznik pokrycia aktywdéw trwatych kapitatem wtasnym

Stosunek kapitatu wtasnego do aktywoéw trwatych

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtuzeniem

oprocentowanym

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego i innych zobowigzan

finansowych do kapitatu wtasnego

Wskaznik dtugu netto do EBITDA

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego pomniejszonego o $rodki

pieniezne do EBITDA z dziatalnosci kontynuowanej

Wskaznik pokrycia kosztéow odsetek przez EBITDA

Stosunek EBITDA do kosztéow odsetek z dziatalno$ci

kontynuowanej

Wskaznik biezgcej ptynnosci

(ang. current ratio) Stosunek aktywoéw obrotowych do zobowiazan

krotkoterminowych

Wskaznik szybkiej ptynnosci

(ang. quick ratio) Stosunek aktywéw obrotowych pomniejszonych o
zapasy i krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe do

zobowigzan krétkoterminowych

Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej

Stosunek sumy aktywoéw pienieznych i innych aktywéw pienieznych

do zobowigzan krétkoterminowych

DSI (ang. Days Sales of Inventory) Stosunek zapaséw do kosztu
wiasnego sprzedazy z dziatalnosci kontynuowanej pomnozony
przez liczbe dni w okresie

DSO (ang. Days Sales Outstanding) Stosunek naleznosci z tyt. dostaw i
ustug do przychodéw ze sprzedazy z dziatalnosci kontynuowanej
pomnozony przez liczbe dni w okresie

DPO (ang. Days Payable Outstanding) Stosunek zobowigzan z tyt.

dostaw i ustug do kosztu wtasnego sprzedazy z dziatalnosci
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kontynuowanej pomnozony przez liczbe dni w okresie

Cykl operacyjny

DSI + DSO

Cykl konwersji gotowki

Cykl operacyjny - DPO

FY Rok obrotowy

Q1 | kwartat roku obrotowego

Q2 Il kwartat roku obrotowego

Q3 Il kwartat roku obrotowego
Q4 IV kwartat roku obrotowego

H1 | pétrocze roku obrotowego
H2 Il potrocze roku obrotowego
YTD Narastajagco w roku obrotowym

Like-for-like, LFL

Analogiczny, w odniesieniu do wynikéw dziatalnosci.

P-p-

(ang. percentage point) Punkt procentowy - réznica miedzy

dwiema warto$ciami jednej wielkos$ci podanymi w procentach

PLN, zt, ztoty

Jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej

gr grosz — 1/100 ztotego — jednostki monetarnej Rzeczypospolitej
Polskiej

Euro, EUR Jednostka monetarna Unii Europejskiej

GBP Funt szterling — jednostka monetarna Wielkiej Brytanii

SEK Korona szwedzka - jednostka monetarna Krélestwa Szwecji

usD Dolar amerykanski, waluta obowigzujgca, jako prawny $rodek
ptatniczy na terytorium Stanéw Zjednoczonych Ameryki

MSR Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci

MSSF Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej

MSSF UE Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzone w Unii Europejskiej

PKB Produkt krajowy brutto
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Pozostate definicje i skroty

Akcje Serii A 50.000 Akcji Arctic Paper S.A. Serii A o wartosci nominalnej 1 PLN kazda.
Akcje Serii B 44.253.500 Akcji Arctic Paper S.A. Serii B o warto$ci nominalnej 1 PLN kazda.
Akcje Serii C 8.100.000 Akcji Arctic Paper S.A. Serii C o warto$ci nominalnej 1 zt kazda.
Akcje Serii E 3.000.000 Akcji Arctic Paper S.A. Serii E o warto$ci nominalnej 1 zt kazda.
Akcje Serii F 13. 884.283 Akcji Arctic Paper S.A. Serii F o wartosci nominalnej 1 zt kazda
Akcje, Akcje Emitenta Akcje Serii A, Akcje Serii B, Akcje Serii C, Akcje Serii E i Akcje Serii F tacznie

Stwierdzenia odnoszgce si¢ do przysztych oczekiwan

Informacje zawarte w niniejszym raporcie, ktére nie stanowig faktéow historycznych, sg stwierdzeniami dotyczacymi
przysztosci. Stwierdzenia te moga w szczegdlnosci dotyczy¢ strategii Grupy, rozwoju dziatalnosci, prognoz rynkowych,
planowanych naktadéw inwestycyjnych oraz przysztych przychodéw. Stwierdzenia takie moga by¢ identyfikowane poprzez
uzycie sformutowan dotyczgcych przysztosci takich jak np. ,uwazaé”, ,sadzi¢”, ,spodziewac sie”, ,moze”, ,bedzie”,
.powinno”, ,przewiduje sie”, ,zaktada sie”, ich zaprzeczen, odmian lub zblizonych terminéw. Zawarte w niniejszym raporcie
stwierdzenia dotyczgce spraw niebedgcych faktami historycznymi, nalezy traktowad wytgcznie, jako przewidywania wigzgce
sie z ryzykiem i niepewno$cia. Stwierdzenia dotyczace przysztosci sa z koniecznosci oparte na pewnych szacunkach i
zatozeniach, ktére, choé nasze kierownictwo uznaje za racjonalne, sa z natury obarczone znanym i nieznanym ryzykiem i
niepewnoscig oraz innymi czynnikami moggcymi sprawié, ze faktyczne wyniki bedg sie znaczaco rézni¢ od wynikéw
historycznych lub przewidywanych. Z tego wzgledu nie mozna zapewnié, ze jakiekolwiek ze zdarzen przewidzianych w
stwierdzeniach dotyczacych przysztosci wystgpi lub, jesli nastgpi, jakie beda nastepstwa jego wystapienia dla wyniku
dziatalno$ci operacyjnej Grupy lub jej sytuacji finansowej. Przy ocenie informacji zaprezentowanych w niniejszym raporcie
nie nalezy polegad na takich stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci, ktére sg wyrazone jedynie w dacie ich sformutowania.
O ile przepisy prawa nie zawierajg szczegdétowych wymogoéw w tym wzgledzie, Grupa nie jest zobowigzana do aktualizacji lub
weryfikacji tychze stwierdzen dotyczgcych przysztosci, aby uwzgledni¢ w nich nowe zdarzenia lub okolicznosci. Ponadto,
Grupa nie jest zobowigzana do weryfikacji ani do potwierdzenia oczekiwan analitykéow lub danych szacunkowych, z wyjatkiem

tych wymaganych przepisami prawa.

Stwierdzenia odnoszace si¢ do czynnikéw ryzyka

W niniejszym raporcie opisaliSmy czynniki ryzyka, jakie Zarzad naszej Grupy uwaza za specyficzne dla branzy, w ktérej
dziatamy, jednakze lista ta moze nie by¢ wyczerpujgca. Moze sie, bowiem zdarzyé, ze istniejg inne czynniki, ktére nie zostaty
przez nas zidentyfikowane, a ktére mogtyby mieé istotny i niekorzystny wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowa, wyniki
dziatalnosci operacyjnej lub perspektywy Grupy Arctic Paper. W takiej sytuacji cena akcji Spotki notowanych na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie lub na gietdzie NASDAQ w Sztokholmie moze spasé, inwestorzy moga utraci¢ catosc

lub cze$¢ zainwestowanych srodkéw, a mozliwo$é wyptacania przez Spétke dywidendy moze zostaé¢ ograniczona.

Prosimy o starannag analize informacji zawartych w czesci Czynniki ryzyka niniejszego raportu, ktéra zawiera omowienie

czynnikéw ryzyka i niepewnosci zwigzanych z dziatalnoscia Grupy Arctic Paper.



Wybrane skonsolidowane
i jednostkowe
dane finansowe
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Wybrane skonsolidowane dane finansowe

Okres
od 01.01.2018
do 30.06.2018

Okres
od 01.01.2017
do 30.06.2017

Okres
od 01.01.2018
do 30.06.2018

Okres
od 01.01.2017
do 30.06.2017

tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 1582 162 1476 989 374 914 345 849
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 92 651 86 688 21 955 20 299
Zysk (strata) brutto 71 630 75 093 16 974 17 584
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej 49 961 57 341 11 839 13 427
Dziatalno$¢ zaniechana
Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej (1 838) (4 003) (436) (937)
Zysk (strata) netto za okres 48 123 53 339 11 403 12 490
Zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 19 902 31527 4716 7 382
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 374 103 773 89 24 299
Srodki pieniezne netto z dziafalnosci inwestycyjnej (75 650) (75 151) (17 926) (17 597)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (22 039) (56 297) (5 222) (13182)
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (97 315) (27 674) (23 060) (6 480)
Srednia wazona liczba akeji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Srednia wazona rozwodniona liczba akgji zwyklych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w PLN/EUR) 0,29 0,46 0,07 0,11
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwyktg (w PLN/EUR) 0,29 0,46 0,07 0,11
Sredni kurs PLN/EUR * 4,2201 4,2706
Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
30 czerwca 2018 31 grudnia 2017 30 czerwca 2018 31 grudnia 2017
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Aktywa 2 034 263 1900 325 466 403 455 615
Zobowigzania dtugoterminowe 435 750 531128 99 906 127 341
Zobowigzania krétkoterminowe 755 996 576 275 173 330 138 166
Kapitat wiasny 840 772 791 294 192 767 189 718
Kapitat podstawowy 69 288 69 288 15 886 16 612
Liczba akgji zwyklych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Rozwodniona liczba akgji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN/EUR) 12,13 11,42 2,78 2,74
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN/EUR) 12,13 11,42 2,78 2,74
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda (w PLN/EUR) 13 857 557 - 3177 173 -
Zadeklarowana lub wypfacona dywidenda na jedng akcje (w PLN/EUR) 0,20 - 0,05 -
Kurs PLN/EUR na koniec okresu ** - - 4,3616 4,1709

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

ogtoszonych przez NBP w okresie, ktérego dotyczg prezentowane dane.

** - Pozycje bilansowe i warto$¢ ksiegowa na jedna akcje przeliczono wedtug $redniego kursu ogtoszonego przez NBP, obowigzujacego na dzier bilansowy.
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Wybrane jednostkowe dane finansowe

Okres
od 01.01.2018
do 30.06.2018

Okres
od 01.01.2017
do 30.06.2017

Okres
od 01.01.2018
do 30.06.2018

Okres
od 01.01.2017
do 30.06.2017

tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 59 214 68 065 14 031 15938
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 39 885 8 537 9 451 1999
Zysk (strata) brutto 31 450 3731 7 452 874
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 31150 3731 7 381 874
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 31150 3731 7 381 874
Srodki pienigzne netto z dziafalnosci operacyjnej (88 717) 54738 (21 022) 12 817
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (139) (2 795) (33) (655)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 53 595 (47 437) 12 700 (11 108)
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow (35 260) 4 507 (8 355) 1055
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w PLN/EUR) 0,45 0,05 0,11 0,01
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w PLN/EUR) 0,45 0,05 0,11 0,01
Sredni kurs PLN/EUR * 4,2201 4,2706
Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
30 czerwca 2018 31 grudnia 2017 30 czerwca 2018 31 grudnia 2017
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Aktywa 965 372 944 061 221 334 226 345
Zobowigzania dtugoterminowe 90 472 207 214 20 743 49 681
Zobowiazania krétkoterminowe 326 360 205 815 74 826 49 345
Kapitat wtasny 548 540 531 032 125 766 127 318
Kapitat podstawowy 69 288 69 288 15 886 16 612
Liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Rozwodniona liczba akgji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN/EUR) 7,92 7,66 1,82 1,84
Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w PLN/EUR) 7,92 7,66 1,82 1,84
Zadeklarowana lub wypfacona dywidenda (w PLN/EUR) 13 857 557 - 3177173 -
Zadeklarowana lub wypfacona dywidenda na jedng akcje (w PLN/EUR) 0,20 - 0,05 -
Kurs PLN/EUR na koniec okresu ** - - 4,3616 4,1709
* - - Pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywéw pienieznych przeliczono wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng $rednich kurséw

ogfoszonych przez NBP w okresie, ktérego dotycza prezentowane dane.
** - Pozycje bilansowe i warto$¢ ksiegowa na jedna akcje przeliczono wedtug $redniego kursu ogtoszonego przez NBP, obowigzujagcego na dzient bilansowy.



Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej Arctic Paper
oraz spétki Arctic Paper S.A.

do raportu za pierwsze pdtrocze 2018 roku
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Opis dziatalnodci Grupy Arctic Paper

Informacje ogélne

Grupa Arctic Paper jest wiodgcym europejskim producentem objetosciowego papieru ksigzkowego, oferujgcym szeroki
asortyment produktéw w tym segmencie oraz jednym z czotowych producentéw graficznego papieru wysokogatunkowego w
Europie. Produkujemy wiele rodzajéw bezdrzewnego papieru niepowlekanego oraz powlekanego, a takze drzewnego
papieru niepowlekanego dla drukarni, dystrybutoréw papieru, wydawcéw ksigzek i czasopism oraz branzy reklamowej. W
zwigzku z nabyciem Grupy Rottneros w grudniu 2012 roku, nasz asortyment poszerzyt si¢ o produkcje celulozy. Na dzien
publikacji niniejszego raportu Grupa Arctic Paper zatrudnia okoto 1.750 oséb w swoich papierniach, celulozowniach,
spotkach zajmujacych sie sprzedazg papieru oraz w spdfce zajmujacej sie zakupem drewna do produkcji celulozy. Nasze
papiernie zlokalizowane sag w Polsce i w Szwecji i posiadajg tgczne zdolnosci produkcyjne na poziomie okoto 700.000 ton
papieru rocznie. Celulozownie zlokalizowane sg w Szwecji i posiadajg moce do produkcji 400.000 ton celulozy rocznie.
Grupa posiada 14 Biur Sprzedazy zajmujacych sie sprzedazg i marketingiem produktéw oferowanych przez Grupe oraz
zapewniajacych dostep do wszystkich rynkéw europejskich, w tym Europy Centralnej i Wschodniej. Nasze skonsolidowane

przychody ze sprzedazy w pierwszym pétroczu 2018 roku wyniosty 1.582 milionéw PLN.

Arctic Paper S.A. jest spo6tkg holdingowg utworzong w kwietniu 2008 roku. Jednostka Dominujaca jest wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Poznaniu - Nowe Miasto i Wilda, VIII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000306944. Jednostce Dominujgcej nadano numer
statystyczny REGON 080262255. Spdtka posiada oddziat zagraniczny, ktérego siedziba znajduje sie w Szwecji, w Goéteborgu.

Przedmiot dziatalnosci

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Arctic Paper jest produkcja i sprzedaz papieru.
Dodatkowymi przedmiotami dziatalnos$ci Grupy, w cze$ci podporzadkowanymi produkcji papieru, sa:
— Produkcja i sprzedaz celulozy,

— Wytwarzanie energii elektrycznej,

— Przesytanie energii elektrycznej,

— Dystrybucja energii elektrycznej,

— Produkcja ciepta,

— Dystrybucja ciepta,

— Ustugi logistyczne,

— Dystrybucja papieru.

Nasze zaktady produkcyjne

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2018 roku, jak réwniez na dzien przekazania raportu Grupa posiadata nastepujace

papiernie:

— papiernia w Kostrzynie nad Odrg (Polska) posiada moce produkcyjne na poziomie ok. 280.000 ton rocznie i produkuje
gtownie niepowlekany papier bezdrzewny do ogdlnych zastosowan drukarskich, tj. druku ksigzek, broszur, formularzy oraz
do produkcji kopert i innych wyrobéw papierniczych;

— papiernia w Munkedal (Szwecja) posiada moce produkcyjne na poziomie ok. 160.000 ton rocznie i produkuje gtéwnie
wysokiej jakosci niepowlekany papier bezdrzewny stosowany przede wszystkim do druku ksigzek oraz wysokiej jakosci
broszur;

— papiernia w Grycksbo (Szwecja) posiada moce produkcyjne na poziomie ok. 250.000 ton rocznie i zajmuje sie produkcja
powlekanego papieru bezdrzewnego, stosowanego do druku map, ksigzek, czasopism, plakatéw i materiatéw reklamy

kierunkowej.
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Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2018 roku, jak réwniez na dzien przekazania raportu Grupa posiadata nastepujgce

celulozownie:

— celulozownia w Rottneros (Szwecja) posiada moce produkcyjne na poziomie ok. 160.000 ton rocznie i produkuje gtéwnie
dwa rodzaje celulozy wtdkniste] mechanicznej: $cier drzewny (ang. groundwood) oraz celuloze chemotermomechaniczng
(ang. CTMP);

— celulozownia w Vallvik (Szwecja) posiada moce produkcyjne na poziomie ok. 240.000 ton rocznie i produkuje dwa rodzaje
celulozy siarczanowej (ang. long-fibre sulphate pulp): celuloza siarczanowa petnobielona (ang. fully bleached sulphate
pulp) oraz niebielona celuloza siarczanowa (ang. unbleached sulphate pulp). Wiekszo$¢ produkcji celulozowni Vallvik
znana jest jako celuloza NBSK. Produkowana przez celulozownie niebielona celuloza siarczanowa cechuje sie bardzo
wysokim poziomem czystosci. Wysoka jakosc tej celulozy, ktéra byta wypracowywana przez wiele lat, uczynita Vallvik
liderem w dostawach tego rodzaju celulozy. Celuloza ta jest uzywana miedzy innymi w produkcji transformatoréw oraz

przemysle kablowym.

Nasze produkty
Asortyment produktéw Grupy Arctic Paper obejmuje:

— Niepowlekany papier bezdrzewny;
— Powlekany papier bezdrzewny;

— Niepowlekany papier drzewny;

— Celuloze siarczanowa;

— Celuloze wtéknistg mechaniczna.
Szczegotowy opis produktéw Grupy znajduje sie w skonsolidowanym raporcie rocznym za rok 2017.
Struktura grupy kapitatowej

Grupa Kapitatowa Arctic Paper sktada sie z Jednostki Dominujgcej Arctic Paper S.A. i jej spétek zaleznych oraz wspdlnych
przedsiewzigeé. Akcje Arctic Paper S.A. od 23 pazdziernika 2009 roku notowane sg na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie na rynku podstawowym i od 20 grudnia 2012 roku na gietdzie papieréw warto$ciowych NASDAQ w Sztokholmie.
Grupa prowadzi dziatalno$é operacyjng poprzez swoje Papiernie i Celulozownie wraz ze spétka produkujgca opakowania oraz
Biura Sprzedazy i Biuro Zakupow.

Szczegdtowe informacje na temat organizacji Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A. ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji zawarte sg w nocie 2 w $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w dalszej czesci

niniejszego raportu pétrocznego.

Zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic Paper

W pierwszym pétroczu 2018 roku nie nastgpity zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic Paper.
Struktura akcjonariatu

Gtéwnym akcjonariuszem Arctic Paper S.A. jest spétka prawa szwedzkiego Nemus Holding AB (nalezaca posrednio do Pana
Thomasa Onstad) posiadajgca na dziefn 30 czerwca 2018 roku 40.381.449 akcji naszej Spétki stanowigcych 58,28% jej
kapitatu zaktadowego odpowiadajacych 58,28% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Tym samym Nemus

Holding AB jest podmiotem dominujgcym 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. kaczny bezposredni i posredni udziat Pana Thomasa Onstada w kapitale Arctic Paper S.A. wynosi 68,13%

na dzien 30 czerwca 2018 roku i nie zmienit sie do dnia publikacji niniejszego raportu.
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Udziat w kapitale

wedtug stanu na 27.08.2018

Udziat w ogdlnej

zaktadowym liczbie gtoséw

Akcjonariusz llo$¢ akgji [%] llo$¢ gtosow [%]
Thomas Onstad 47 205 107 68,13% 47 205 107 68,13%
- podrednio 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%

Udziat w kapitale

wedtug stanu na 30.06.2018

Udziat w ogdlnej

zaktadowym liczbie gtoséw

Akcjonariusz llo$¢ akgji [%] llo$¢ gtosow [%]
Thomas Onstad 47 205 107 68,13% 47 205 107 68,13%
- podrednio 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%

Udziat w kapitale

wedtug stanu na 14.05.2018

Udziat w ogdlnej

zaktadowym liczbie gtoséw

Akcjonariusz llo$¢ akgji [%] llo$¢ gtosow [%]
Thomas Onstad 47 205 107 68,13% 47 205 107 68,13%
- podrednio 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 powyzszych tabelach wykazano wedtug stanu na date publikacji niniejszego raportu, a takze na date przekazania

raportu za | kwartat 2018 roku oraz na 30 czerwca 2018 roku.
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Podsumowanie skonsolidowanych wynikéw finansowych

Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z zyskéw i strat

Zmiana % Zmiana % Zmiana %
2Q 1Q 2Q TH TH 2Q2018/ 2Q2018/ 1H2018/
tys. PLN 2018 2018 2017 2018 2017 1Q2018 2Q2017 1H2017
Dziatalnos$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 792 431 789 731 703 087 1582162 1476 989 0,3 12,7 7.1
w tym:
Sprzedaz papieru 558 761 573 621 513 168 1132 382 1088 224 (2,6) 8,9 4,1
Sprzedaz celulozy 233 670 216 110 189 919 449 780 388 765 8,1 23,0 15,7
Zysk ze sprzedazy 158 076 153 449 146 068 311 525 305 681 3,0 8,2 1.9
% przychoddéw ze sprzedazy 19,95 19,43 20,78 19,69 20,70 0,5 p.p. ©,8) p.p. (1,0) p.p.
Koszty sprzedazy (84 046) (84 852) (85 866) (168 898) (177 774) 0,9) 2,1) (5,0)
Koszty ogdlnego zarzadu (19 186) 21 119) (26 109) (40 305) (48 739) 9,2 (26,5) (17,3)
Pozostate przychody operacyjne 7176 11 818 9 342 18 994 22 278 (39,3) (23,2) (14,7)
Pozostate koszty operacyjne (16 566) (12 099) (5 842) (28 665) (14 759) 36,9 183,5 94,2
EBIT 45 454 47 197 37 592 92 651 86 688 (3.7) 20,9 6,9
% przychoddéw ze sprzedazy 5,74 5,98 535 5,86 5,87 0,2) p.p. 0,4 p.p. ©0,0) p.p.
EBITDA 66 770 71 187 64 561 137 957 140 059 (6,2) 3,4 (1,5)
% przychodéw ze sprzedazy 8,43 9,01 9,18 8,72 9,48 0,6) p.p. 0,8) p.p. 0,8 p.p.
Przychody finansowe 371 564 (1 344) 935 5 366 (34,3) (127,6) (82,6)
Koszty finansowe (14 136) (7 819) (9 041) (21 956) (16 961) 80,8 56,4 29,4
Zysk/ (strata) brutto 31 688 39 942 27 206 71 630 75 093 (20,7) 16,5 (4,6)
Podatek dochodowy (11 125) (10 544) (8 828) (21 669) (17 751) 5,5 26,0 22,1
Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci
kontynuowanej 20 563 29 398 18 379 49 961 57 341 (30,1) 11,9 (12,9)
% przychodéw ze sprzedazy 2,59 3,72 2,61 3,16 3,88 (1,1) p.p. 0,0) p.p. ©,7) p.p.
Dziatalno$¢ zaniechana
Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci
zaniechanej (934) (904) (1 855) (1 838) (4 003) 3,3 (49,6) (54,1)
% przychodéw ze sprzedazy 0,12) 0,11) (0,26) 0,12) 0,27) 0,0) p.p. 0,1 p.p. 0,2 p.p.
Zysk/ (strata) netto 19 629 28 494 16 524 48 123 53 339 (31,1) 18,8 (9,8)
% przychodéw ze sprzedazy 2,48 3,61 2,35 3,04 3,61 (1,1) p.p. 0,1 p.p. 0,6) p.p.
Zysk /strata netto za okres przypadajgcy
akcjonariuszom jednostki dominujacej 4 069 15 834 5388 19 902 31527 (74,3) (24,5) (36,9)

Ze wzgledu na korekte btedu lat ubiegtych dotyczaca weryfikacji okreséw ekonomicznej uzytecznosci rzeczowych aktywdw
trwatych i wartosci niematerialnych dla spétek Rottneros (opisana w nocie 6.5 i 6.6 niniejszego $rédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego), powyzsze dane za 1H2017 i 2Q2017 nie sg danymi prezentowanymi w

Poétrocznym Raporcie Skonsolidowanym za 2017 Grupy Arctic Paper.
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Komentarz Prezesa Zarzadu Pera Skoglunda do wynikéw pierwszego pétrocza 2018 roku

W Il kwartale, ktéry zwykle jest najstabszym kwartatem roku, Grupa Arctic Paper zwiekszyta przychody ze sprzedazy do 792,4
mlin PLN (wobec 703,1 mIn PLN w Il kwartale 2017 r.) i osiggneta EBITDA na poziomie 66,8 min PLN (wobec 64, 6 milionéw
rok wczesniej). Segment papieru zanotowat wzrost obrotéw do 558,8 mIn PLN (z 513,2 mIn przed rokiem), natomiast EBITDA
spadta do 19,7 miIn PLN (z 26,8 mIn PLN rok wczesniej).

W omawianym okresie ceny celulozy osiggnety rekordowy poziom. Wedtug prognoz, w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci
beda one dalej rosty, wywierajgc presje na generowane przez Grupe marze. Jednak w trzecim kwartale zaobserwowalismy
tendencje do stabilizacji cen celulozy krétkowtdknistej (BHKP), ktéra stanowi ponad dwie trzecie naszego zuzycia. Podwyzki
cen, ktére wprowadzilismy, jeszcze nie w petni zrekompensowaty rosnace koszty i ciezko pracujemy, aby bronié¢ naszych

marz.

Obecne warunki rynkowe potwierdzajg stusznos$é naszych decyzji inwestycyjnych zwigzanych z zakupem 51 procent udziatéw
w firmie Rottneros AB produkujacej celuloze, ktérej obroty siegnety 596 milionéw SEK (wobec 472 milionéw SEK rok
wczesniej), a zysk EBITDA wynidst 118 milionéw SEK (83 miliony SEK rok wczeséniej). Petny raport dostepny jest na stronie

http://www.rottneros.com/investors/financial-reports/

W Il kwartale 2018 r. produkcja wyniosta 160 tys. ton, podobnie jak rok wczesniej. W tym okresie kontynuowalismy
wdrazanie nowej strategii - "Przyszto$é opiera sie w papierze". Nasze wysitki przynosza juz efekty - jednym z przyktadow
jest staty wzrost w sprzedazy udziatu produktéw specjalistycznych, generujgcych wyzsze przychody na tone. W chwili
obecnej opracowujemy nowe wysokiej klasy produkty, aby dalej zwieksza¢ sprzedaz. Dazymy réwniez do osiggniecia

wiekszej efektywnosci, co pozwoli nam wzmocni¢ nasze marze.

Podsumowujac, jeste$my przekonani, ze podejmowane przez nas dziatania przyczynia sie do dalszej poprawy wynikéw

segmentu papieru.

Przychody

W drugim kwartale 2018 roku skonsolidowane przychody ze sprzedazy osiggnety poziom 792.431 tys. PLN (sprzedaz papieru:
558.761 tys. PLN, sprzedaz celulozy: 233.670 tys. PLN) w poréwnaniu do 703.087 tys. PLN (sprzedaz papieru: 513.168 tys.
PLN, sprzedaz celulozy: 189.919 tys. PLN) w analogicznym okresie poprzedniego roku. Oznacza to wzrost o 89.344 tys. PLN
(wzrost dla sprzedazy papieru o 45.593 tys. PLN, wzrost dla sprzedazy celulozy o 43.751 tys. PLN) i odpowiednio +12,7%
(dla sprzedazy papieru o +8,9%, dla sprzedazy celulozy o +23,0%).

W ciggu pierwszych 6 miesiecy 2018 roku przychody ze sprzedazy wyniosty 1.582.162 tys. PLN (sprzedaz papieru: 1.132.382
tys. PLN, sprzedaz celulozy: 449.780 tys. PLN) w poréwnaniu do 1.476.989 tys. PLN (sprzedaz papieru: 1.088.224 tys. PLN,
sprzedaz celulozy: 388.765 tys. PLN) osiggnietych w analogicznym okresie poprzedniego roku. Oznacza to wzrost
przychodéw o 105.173 tys. PLN (wzrost dla sprzedazy papieru o 44.158 tys. PLN, wzrost dla sprzedazy celulozy o 61.015 tys.
PLN) i odpowiednio +7,1% (dla sprzedazy papieru o +4,1%, dla sprzedazy celulozy o +15,7%).

Wolumen sprzedazy papieru w drugim kwartale 2018 roku wyniést 160 tys. ton w poréwnaniu do 160 tys. ton w poprzednim
roku. Wolumen sprzedazy celulozy w drugim kwartale 2018 roku wyniést 93 tys. ton w poréwnaniu do 91 tys. ton w

poprzednim roku. Zmiana ta stanowi wzrost o 2 tys. ton i odpowiednio +2,2%.

Wolumen sprzedazy papieru w pierwszym pdtroczu 2018 roku wyniést 328 tys. ton w poréwnaniu do 336 tys. ton w
poprzednim roku. Zmiana ta stanowi spadek o 8 tys. ton i odpowiednio -2,4%. Wolumen sprzedazy celulozy w pierwszym
potroczu 2018 roku wynidst 187 tys. ton w poréwnaniu do 185 tys. ton w poprzednim roku. Zmiana ta stanowi wzrost o 2 tys.

ton i odpowiednio +1,1%.

Zysk ze sprzedazy, koszt wlasny sprzedazy, koszty sprzedazy i koszty ogélnego zarzadu

Zysk ze sprzedazy w pierwszym pdtroczu 2018 roku wyniést 311.525 tys. PLN i byt o0 1,9% wyzszy niz w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Marza zysku ze sprzedazy w biezacym roku wyniosta 19,69% w poréwnaniu do 20,70% (-1,0 p.p.) w
analogicznym okresie poprzedniego roku. Gtéwnymi przyczynami wzrostu zysku ze sprzedazy w pierwszym potroczu 2018
roku w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku byt wyzszy wzrost przychodoéw ze sprzedazy przede
wszystki na skutek wzrostu cen sprzedazy denominowanych w PLN niz wzrost kosztu wtasnego sprzedazy spowodowanego

gtéwnie wzrostem kosztéw zuzycia celulozy i energii.
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W okresie sprawozdawczym koszty sprzedazy wyniosty 168.898 tys. PLN, co stanowi spadek o 5,0% w poréwnaniu do
kosztéw poniesionych w pierwszym poétroczu 2017 roku. Na koszty sprzedazy sktadajg sie gtéwnie koszty transportu wyrobow
gotowych do kontrahentéw.

W pierwszym pétroczu 2018 roku koszty ogélnego zarzadu osiggnety poziom 40.305 tys. PLN w poréwnaniu do 48.739 tys.
PLN w analogicznym okresie 2017 roku, co stanowi spadek o 17,3%. Na koszty ogdlnego zarzgdu sktadajg sie gtéwnie koszty

zwigzane ze $wiadczeniem ustug doradczych i administracyjnych w Grupie.

Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w pierwszym pdtroczu 2018 roku 18.994 tys. PLN, co oznacza spadek w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 3.284 tys. PLN.

Na pozostate przychody operacyjne sktadaty sie przede wszystkim przychody ze sprzedazy energii cieplnej oraz elektrycznej,
jak réwniez przychody ze sprzedazy pozostatych materiatéw i praw do emisji CO2. Spadek pozostatych przychodéw
operacyjnych w biezacym okresie wynikat gtéwnie z nizszej sprzedazy pozostatych materiatéow i energii.

Pozostate koszty operacyjne wyniosty w pierwszym poétroczu 2018 roku 28.665 tys. PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku o 13.906 tys. PLN.

Na pozostate koszty operacyjne sktadajg sie przede wszystkim koszt wtasny sprzedazy energii cieplnej i elektrycznej oraz
pozostatych materiatéw. Na wyzsze pozostate koszty operacyjne w pierwszym pétroczu 2018 roku wptyw miaty przede
wszystkim koszty wtasne sprzedazy pozostatych materiatéw oraz straty na realizacji kontraktéw terminowych na sprzedaz

celulozy.

Przychody finansowe i koszty finansowe

Przychody i koszty finansowe wyniosty w pierwszym pétroczu 2018 roku odpowiednio 935 tys. PLN i 21.956 tys. PLN, co
oznacza w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku spadek przychodéw o 4.431 tys. PLN i wzrost kosztéw o
4.995 tys. PLN.

Zmiany w przychodach i kosztach finansowych wynikajg przede wszystkim z wysokosci réznic kursowych netto. W pierwszej
potowie 2018 roku Grupa odnotowata nadwyzke ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi w wysokosci 7.574 tys. PLN
(koszty finansowe). W analogicznym okresie 2017 roku Grupa odnotowata nadwyzke dodatnich réznic kursowych nad

ujemnymi w wysokosci 4.700 tys. PLN (przychody finansowe).

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy za okres sze$ciu miesiecy 2018 roku wynidst -21.669 tys. PLN, natomiast w analogicznym okresie dla
2017 roku wynidst -17.751 tys. PLN.

Biezgca czesé podatku dochodowego wyniosta w analizowanym pétroczu -3.118 tys. PLN (1 pdtrocze 2017 roku: -3.060 tys.
PLN), natomiast cze$¢ odroczona -18.551 tys. PLN (1 potrocze 2017 roku: -14.691 tys. PLN).

Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej

Zysk/ strata netto z dziatalnosci zaniechanej obejmuje wyniki AP Mochenwangen i spétek utworzonych w celu nabycia
Papierni. Poniewaz Zarzad Arctic Paper S.A. podtrzymuje gotowos$¢ do sprzedazy papierni, jej dziatalnos¢ jest wykazywana
jako niekontynuowana. Strata na dziatalnosci zaniechanej za pierwsze pdtrocze 2018 roku wyniosta 1.838 tys. PLN (1
potrocze 2017 roku: 4.003 tys. PLN).

Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej

Zysk/ strata netto z dziatalno$ci zaniechanej obejmuje wyniki AP Mochenwangen i spétek utworzonych w celu nabycia
Papierni. Poniewaz Zarzad Arctic Paper S.A. podtrzymuje gotowos¢ do sprzedazy papierni, jej dziatalnos¢ jest wykazywana
jako niekontynuowana. Strata na dziatalnosci zaniechanej za pierwsze pdtrocze 2018 roku wyniosta 1.838 tys. PLN (1
potrocze 2017 roku: 4.003 tys. PLN).

Analiza rentownosci

Zysk na dziatalnosci operacyjnej z dziatalnosci kontynuowanej w pierwszym pétroczu 2018 roku wynidst +92.651 tys. PLN w

poréwnaniu do zysku +86.688 tys. PLN w analogicznym okresie w roku poprzednim. Zmiany te jednak ze wzgledu na wyzszy
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wzrost przychoddéw ze sprzedazy niz przyrost zysku na dziatalnosci operacyjnej oznaczajg spadek marzy zysku operacyjnego
z +5,87% w okresie szesciu miesiecy 2017 roku do +5,86% w analogicznym okresie 2018 roku.

EBITDA z dziatalnosci kontynuowanej za pierwsze pdtrocze 2018 roku wyniosta 137.957 tys. PLN, natomiast w analogicznym
okresie 2017 roku 140.059 tys. PLN. W okresie sprawozdawczym marza EBITDA uksztattowata sie na poziomie 8,72% w
poréwnaniu do 9,48% za szes$¢ miesiecy 2017 roku.

Wynik netto w pierwszym pétroczu 2018 roku wyniést +48.123 tys. PLN w poréwnaniu do +53.339 tys. PLN w pierwszym

potroczu 2017 roku. Marza zysku netto wyniosta narastajgco po szesciu miesigcach 2018 roku +3,04% w poréwnaniu do

+3,61% w analogicznym okresie 2017 roku.

Zmiana % Zmiana % Zmiana %
2Q 1Q 2Q TH TH 2Q2018/ 2Q2018/ 1H2018/
tys. PLN 2018 2018 2017 2018 2017 1Q2018 2Q2017 1H2017
Zysk/ (strata) ze sprzedazy 158 076 153 449 146 068 311 525 305 681 3,0 8,2 1,9
% przychoddéw ze sprzedazy 19,95 19,43 20,78 19,69 20,70 0,5 p.p. ©,8) p.p. (1,0) p.p.
EBITDA 66 770 71 187 64 561 137 957 140 059 (6,2) 3,4 (1,5)
% przychoddéw ze sprzedazy 8,43 9,01 9,18 8,72 9,48 ©0,6) p.p. 0,8) p.p. ©0,8) p.p.
EBIT 45 454 47 197 37 592 92 651 86 688 (3.7) 20,9 6,9
% przychoddéw ze sprzedazy 5,74 5,98 5,35 5,86 5,87 0,2) p.p. 0,4 p.p. ©0,0) p.p.
Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci
kontynuowanej 20 563 29 398 18 379 49 961 57 341 (30,1) 11,9 (12,9)
% przychoddw ze sprzedazy 2,59 3,72 2,61 3,16 3,88 (1,1) p.p. 0,0) p.p. ©,7) p.p-
Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci
zaniechanej (934) (904) (1 855) (1 838) (4 003) 3,3 (49,6) (54,1)
% przychodéw ze sprzedazy 0,12) 0,11) (0,26) 0,12) 0,27) 0,0) p.p. 0,1 p.p. 0,2 p.p.
Zysk/ (strata) netto 19 629 28 494 16 524 48 123 53 339 (31,1) 18,8 (9,8)
% przychoddw ze sprzedazy 2,48 3,61 2,35 3,04 3,61 (1,1) p.p. 0,1 p.p. 0,6) p.p.
Rentownos¢ kapitatu/ ROE (%) 2,3 3,5 2,1 5,7 6,7 (1,2) p.p. 02 p.p. (1,0) p.p.
Rentownosé¢ aktywow / ROA (%) 1,0 1,5 0,9 2,4 3,1 0,5) p.p. 0,0 p.p. 0.7) p.p-

W pierwszym pétroczu 2018 roku stopa zwrotu z kapitatu wtasnego wyniosta +5,7%, podczas gdy w analogicznym okresie

2017 roku osiggneta ona poziom +6,7%.
Rentownos¢ aktywow spadta z poziomu +3,1% w pierwszym pdtroczu 2017 roku do +2,4% w pierwszym poétroczu 2018 roku.
Nizsze wskazniki rentownosci kapitatu i rentownosci aktywdw to skutek przede wszystkim nizszego zysku netto

wygospodarowanego w pierwszym poétroczu 2018 w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.
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Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

Zmiana Zmiana
30/06/2018 30/06/2018
tys. PLN 30.06.2018  31.12.2017  30.06.2017  -31/12/2017  -30/06/2017
Aktywa trwate 985 346 946 363 924 468 38 983 60 878
Zapasy 409 243 350 996 339 416 58 248 69 827
Naleznosci 427 732 336 758 349 927 90 974 77 806
z tyt. dostaw i usfug 418 237 330 071 340 942 88 166 77 295
Pozostate aktywa obrotowe 65 876 20734 18 196 45142 47 680
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 143 235 241 403 100 821 (98 168) 42 414
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 2 831 4071 11 462 (1 240) (8 632)
Razem aktywa 2 034 263 1900 325 1 744 291 133 939 289 972
Kapitat wtasny 840772 791 294 790 852 49 478 49 921
Zobowigzania krétkoterminowe 755 996 576 275 513 746 179 721 242 250
w tym:
z tyt. dostaw i usfug oraz pozostatych 431 365 423 868 364 375 7 496 66 989
zadtuzenie odsetkowe 223 800 72 593 62 241 151 207 161 559
pozostate zobowigzania niefinansowe 100 832 79 814 87 130 21018 13 703
Zobowigzania diugoterminowe 435 750 531128 420 568 (95 378) 15183
w tym:
zadtuzenie odsetkowe 257 264 376 521 288 179 (119 257) (30 915)
pozostate zobowigzania niefinansowe 178 486 154 607 132 389 23 879 46 097
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami przeznaczonymi
do sprzedazy 1744 1626 19 126 118 (17 382)
Razem pasywa 2 034 263 1900 325 1 744 291 133 939 289 972

Ze wzgledu na korekte btedu lat ubiegtych dotyczaca weryfikacji okreséow ekonomicznej uzytecznosci rzeczowych aktywow
trwatych i wartosci niematerialnych dla spdtek Rottneros (opisana w nocie 6.5 i 6.6 niniejszego $rédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego), powyzsze dane na 30 czerwca 2017 roku nie sg danymi prezentowanymi w

Pétrocznym Raporcie Skonsolidowanym za 2017 Grupy Arctic Paper.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku aktywa ogdtem wyniosty 2.034.263 tys. PLN, w poréwnaniu do 1.900.325 tys. PLN na koniec
2017 roku.

Aktywa trwate

Na koniec czerwca 2018 roku aktywa trwate stanowity 48,4% sumy aktywéw ogdtem w poréwnaniu do korica 2017 roku —
49,8%. Wartos¢ aktywow trwatych wzrosta w biezgcym pétroczu o 38.983 tys. PLN gtéownie z powodu wzrostu rzeczowych
aktywéw trwatych, jako efekt naktadéw inwestycyjnych i wzrostu pozostatych aktywdéw finansowych jako efekt pozytywnej

wyceny instrumentéw zabezpieczajacych i kontraktéw forward na zakup energii.

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe rozumiane sg jako suma zapaséw, naleznosci, pozostatych aktywéw obrotowych oraz srodkéw pienieznych i
ich ekwiwalentéw.

Aktywa obrotowe osiggnety na koniec czerwca 2018 roku poziom 1.046.087 tys. PLN, w poréwnaniu do 949.891 tys. PLN na
koniec grudnia 2017 roku. W ramach aktywéw obrotowych zapasy wzrosty o kwote 58.248 tys. PLN, naleznos$ci wzrosty o
kwote 90.974 tys. PLN, pozostate aktywa obrotowe wzrosty o kwote 45.142 tys. PLN, natomiast $rodki pieniezne i ich
ekwiwalenty spadty o kwote 98.168 tys. PLN. Aktywa obrotowe stanowity na koniec czerwca 2018 roku 51,5% sumy aktywow
(50,0% na koniec 2017 roku), w tym zapasy 20,2% (18,5% na koniec 2017 roku), naleznosci 21,1% (17,7% na koniec 2017
roku), pozostate aktywa obrotowe 3,2% (1,1% na koniec 2017 roku) oraz $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7,0% (12,7% na

koniec 2017 roku).
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Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Aktywa przeznaczone do sprzedazy obejmuja aktywa Grupy Mochenwangen z wytgczeniem aktywéw od innych spdétek Grupy
Arctic Paper. Na kwote 2.831 tys. PLN na dzieft 30 czerwca 2018 roku (31 grudnia 2017 rok: 4.071 tys. PLN) sktadaty sie
zapasy w wysokosci 22 tys. PLN (31 grudnia 2017 rok: 21 tys. PLN), nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate w
wysokosci 1.016 tys. PLN (31 grudnia 2017 rok: 1.293 tys. PLN), érodki pieniezne w wysokosci 1.666 tys. PLN (31 grudnia
2017 rok: 2.448 tys. PLN) oraz pozostate aktywa finansowe i niefinansowe w wysokosci 127 tys. PLN (31 grudnia 2017 roku:
309 tys. PLN).

Kapitat wtasny

Kapitat wtasny wyniést na koniec biezagcego poétrocza 840.772 tys. PLN w poréwnaniu do 791.294 tys. PLN na koniec 2017
roku. Kapitat wtasny stanowit na koniec czerwca 2018 roku 41,3% sumy pasywéw, na dziern 31 grudnia 2017 roku 41,6% sumy
bilansowej. Wzrost kapitatu wtasnego byt efektem zysku netto za pierwsze poétrocze 2018 roku oraz pozytywnej wyceny netto
instrumentéw zabezpieczajacych ujetej w pozostatych catkowitych dochodach pomniejszonych czesciowo o wyptate

dywidendy dla akcjonariuszy AP S.A. oraz dla udziatowcéw niekontrolujgcych.

Zobowiazania krétkoterminowe

Wedtug stanu na koniec czerwca 2018 roku zobowiazania krétkoterminowe wyniosty 755.996 tys. PLN (37,2% sumy
bilansowej), w poréwnaniu do 576.275 tys. PLN (30,3% sumy bilansowej) na koniec 2017 roku. Istotny wzrost zobowigzan
krétkoterminowych (o kwote 144.660 tys. PLN) wynika z przeklasyfikowania cze$¢ zobowigzan dtugoterminowych z tytutu
kredytéw do zobowigzan kréotkoterminowych. Jest to spowodowane niedotrzymaniem przez Grupe jednego ze wskaznikéw
wymaganego umowg kredytowa zawartg z konsorcjum bankéw finansujgcych (Bank Zachodni WBK S.A., Bank BGZ BNP
Paribas S.A., Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju).

Po dniu bilansowym Arctic Paper S.A. otrzymata od Banku Zachodniego WBK S.A. dziatajgcego jako agenta konsorcjum
bankéw finansujagcych pisemne zapewnienie, ze niespetnienie przez Grupe wymaganego poziomu tego wskaznika na 30
czerwca 2018 roku nie stanowi przypadku naruszenia warunkéw umowy kredytowej z dnia 9 wrzesnia 2016 roku. Zgodnie
wymogami MSR 1 ze wzgledu jednak na brak takiego zapewnienia na dzien 30 czerwca 2018 roku Grupa zaprezentowata cate
zadtuzenie wobec konsorcjum bankdéw na ten dzien w wysokosci 144.660 tys. PLN jako zobowigzanie krétkoterminowe:
oprocentowane kredyty, pozyczki i obligacje (wiecej informacji znajduje sie w nocie 5 $rédrocznego skréconego

skonsolidowanego sprawozdania finansowego).

Poza powyzszym, w okresie pierwszego pétrocza 2018 roku nastapit wzrost zobowigzan krétkoterminowych o kwote 35.061
tys. PLN, ktéry wynikat przede wszystkim ze wzrostu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug i pozostatych (nota 21 $rédrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego), rozliczern miedzyokresowych (nota 23 $rédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego) i oprocentowanych kredytéw, pozyczek i papieréw dtuznych (nota 19

$rodrocznego skréoconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego).

Zobowiazania dlugoterminowe

Wedtug stanu na koniec czerwca 2018 roku zobowigzania dtugoterminowe wyniosty 435.750 tys. PLN (21,4% sumy
bilansowej), w poréwnaniu do 531.128 tys. PLN (27,9% sumy bilansowej) na koniec 2017 roku. W analizowanym okresie
nastapit spadek zobowigzan dtugoterminowych o 75.378 tys. PLN, ktéry byt wynikiem opisanej powyzej reklasyfikacji
kredytéw (spadek o 144.660 tys. PLN), a takze w wzrostu oprocentowanych kredytéw, pozyczek i papieréw dtuznych (nota 19
$rédrocznego skréoconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego) oraz rezerwy z tytutu odroczonego podatku

dochodowego (nota 13 $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego).

Zobowiagzania bezposrednio zwiazane z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy

Zobowiagzania bezposrednio zwigzane z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy obejmujg zobowigzania Grupy
Mochenwangen z wytgczeniem rezerwy na odprawy emerytalne i zobowigzan wobec innych spétek Grupy Arctic Paper. Na
kwote 1.744 tys. PLN na dzien 30 czerwca 2018 roku (31 gudnia 2017 rok: 1.626 tys. PLN) sktadaty sie rezerwy w wysokosci
877 tys. PLN (31 grudnia 2017 rok: 838 tys. PLN), zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania w
wysokosci 584 tys. PLN (31 grudnia 2017 rok: 517 tys. PLN) oraz inne zobowiazania finansowe i niefinansowe w wysokosci
283 tys. PLN (31 grudnia 2017 rok: 271 tys. PLN).
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Analiza zadtuzenia

Change % Change %

2Q 1Q 2Q 2Q2018/ 2Q2018/

2018 2018 2017 1Q2018 2Q2017

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego (%) 142,0 139,2 120,6 27 p.p. 21,4 pp.
Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatem wlasnym (%) 85,3 85,7 85,5 0,49 p.p. 0,2 p.p.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego zadtuzeniem oprocentowanym (%) 57,2 57,4 44,3 ©.2) p.p. 12,9 p.p.
Wskaznik dtugu netto do EBITDA za 12 ostatnich miesiecy (x) 1,4x 1,1x 1,0x 0,32 0,42
Wskaznik pokrycia kosztow odsetek przez EBITDA (x) 9,8x 9,8x 11,4x 0,0 (1,6)

Wedtug stanu na koniec czerwca 2018 roku wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego wyniést 142,0% i byt wyzszy o 2,7 p.p. od
poziomu z korica marca 2018 roku i wyzszy o 21,4 p.p. od poziomu z konica czerwca 2018 roku. Wskaznik pokrycia aktywéw
trwatych kapitatem wtasnym spadt z 85,7% na koniec pierwszego kwartatu 2018 roku do 85,3% na koniec czerwca 2018 roku i
byt nizszy 0 0,4 p.p. od poziomu na koniec marca 2018 roku i nizszy 0 0,2 p.p. od poziomu tego wskaznika obliczonego na
koniec czerwca 2017 roku.

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtuzeniem oprocentowanym wynidst na koniec biezgcego pdtrocza 57,2% i byt
nizszy o 0,2 p.p. od poziomu na koniec marca 2018 roku i wyzszy o 12,9 p.p. od poziomu tego wskaznika obliczonego na
koniec czerwca 2017 roku.

Wskaznik dtugu netto do EBITDA za ostatnie 12 miesiecy zakoficzone 30 czerwca 2018 roku wyniést 1,4x, w poréwnaniu do
poziomu 1,1x obliczonego za okres zakoriczony 31 marca 2018 roku i 1,0x za okres zakonczony 30 czerwca 2017 roku.
Wskaznik pokrycia kosztéw odsetek przez EBITDA za okres 12 miesiecy wynidst 9,8x za okres zakoriczony 30 czerwca 2018

roku oraz 9,8x i 11,4x za okresy zakornczone odpowiednio 31 marca 2018 roku i 30 czerwca 2017 roku.
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Analiza ptynnosci
Change % Change %

2Q 1Q 2Q 2Q2018/ 2Q2018/
2018 2018 2017 1Q2018 2Q2017
Wskaznik biezgcej ptynnosci (current ratio) 1,4x 1,7x 1,6x (0,4) (0,2)
Wskaznik szybkiej ptynnosci (quick ratio) 0,8x 1,1x 0,9x (0,3) (0,1
Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej 0,2x 0,4x 0,2x (0.2) (0,0)
Cykl rotacji zapasoéw / DSI (dni) 58,1 48,8 54,8 9,3 3,2
Cykl rotacji naleznosci / DSO (dni) 47,5 44,0 43,6 3,5 3,9
Cykl rotacji zobowigzarn / DPO (dni) 61,2 57,0 58,9 4,2 2,3
Cykl operacyjny (dni) 105,6 92,8 98,5 12,8 7.1
Cykl konwersji gotéwki (dni) 44,4 35,8 39,6 8,6 4,8

Wskaznik biezgcej ptynnosci wynidst na koniec czerwca 2018 roku 1,4x i obnizyt sie 0 0,4 w stosunku do poziomu z korica
pierwszego kwartatu 2018 roku i spadt 0 0,2 w poréwnaniu z koricem czerwca 2017 roku.

Wskaznik szybkiej ptynnosci osiggnat poziom 0,8x na koniec czerwca 2018 roku i spadt o 0,3 w stosunku do poziomu z 31
marca 2018 roku i byt 0 0,1 nizszy niz na 30 czerwca 2017 roku.

Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej wynidst na koniec drugiego kwartatu 2018 roku 0,2x i spadt w stosunku do 31 marca
2018 (0,4) i nie zmienit sie istotnie w stosunku do konca drugiego kwartatu 2017 roku.

Cykl konwersji gotéwki w drugim kwartale 2018 roku wynidst 44,4 dni i byt dtuzszy o 8,6 dnia w poréwnaniu do pierwszego

kwartatu 2018 roku i o 4,8 dni dtuzszy niz wykazany na koniec drugiego kwartatu 2017.
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Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z przeptywéw pienigznych

Zmiana % Zmiana % Zmiana %
2Q 1Q 2Q 1H 1H 2Q2018/ 2Q2018/ 1H2018/
tys. PLN 2018 2018 2017 2018 2017 1Q2018 2Q2017 1H2017
Przeptywy z dz. operacyjnej (1 427) 1801 81 838 374 103 773 (179,2) (101,7) (99,6)
w tym:
Zysk/ (strata) brutto 30 760 39 031 25 344 69 791 71075 (21,2) 21,4 (1,8)
Amortyzacja i odpis aktualizacyjny 21 316 23 990 26 969 45 306 53 371 (11,1) (21,0) (15,1)
Zmiana kapitatu obrotowego (57 412) (64 707) 24 763 (122 119) (29 606) (11,3) (331,8) 312,5
Inne korekty 3 909 3487 4 760 7 396 8 933 12,1 (17,9) (17,2)
Przeptywy z dz. inwestycyjnej (33 939) 41 710) (44 278) (75 650) (75 151) (18,6) (23,4) 0,7
Przeptywy z dz. finansowej (30 436) 8 397 (38 173) (22 039) (56 297) (462,5) (20,3) (60,9)
Razem przeptywy pienigezne (65 802) (31 513) (613) (97 315) (27 674) 108,8 10 630,2 251,6

Ze wzgledu na korekte btedu lat ubiegtych dotyczaca weryfikacji okreséow ekonomicznej uzytecznoséci rzeczowych aktywow
trwatych i wartosci niematerialnych dla spdtek Rottneros (opisana w nocie 6.5 i 6.6 niniejszego $rédrocznego skréconego

skonsolidowanego sprawozdania finansowego), powyzsze dane za 1H2017 i 2Q2017 nie sa danymi prezentowanymi w

Skonsolidowanym Raporcie Pétrocznym za 2017 Grupy Arctic Paper.

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej
W okresie sze$ciu miesiecy 2018 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej osiggnety wartosé¢ +374 tys. PLN
w poréwnaniu z +103.773 tys. PLN w analogicznym okresie 2017 roku. Zmiany kapitatu obrotowego a w szczegdlnosci wzrost

poziomu zapaséw i naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych aktywoéw niefinansowych w pierwszym pétroczu 2018

roku przyczynity sie do nizszych dodatnich przeptywoéw z dziatalno$ci operacyjnej.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej
W pierwszym poétroczu 2018 roku przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -75.650 tys. PLN w poréwnaniu z -75.151
tys. PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku. Ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej w biezagcym okresie byty

wynikiem przede wszystkim wydatkéw na rzeczowe aktywa trwate i aktywa niematerialne.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Przeptywy z dziatalnosci finansowej w pierwszym pétroczu 2018 osiggnety poziom -22.039 tys. PLN w poréwnaniu z -56.297
tys. PLN w tym samym okresie 2017 roku. Ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej w 2018 roku sg zwigzane przede
wszystkim ze sptatg zadtuzenia w ramach kredytéw terminowych i pozyczek wraz z odsetkami, sptatg zobowigzan z tytutu

leasingu (szczegdlnie przedterminowg sptata leasingu w Svenska Handelsbanken AB) oraz wyptatg dywidendy dla

akcjonariuszy AP S.A. i dla udziatowcéw niekontrolujgcych.



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport pétroczny za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku 26
Sprawozdanie Zarzadu

Podsumowanie jednostkowych wynikéw finansowych

Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z zyskéw i strat

Zmiana % Zmiana % Zmiana %
2Q 1Q 2Q 1H H 2Q2018/ 2Q2018/ 1H2018/
tys. PLN 2018 2018 2017 2018 2017 1Q2018 2Q2017 1H2017
Przychody ze sprzedazy 49 463 9 751 56 812 59 214 68 065 407 (13) (13)
w tym:
Przychody ze sprzedazy ustug 9 340 8 524 11 006 17 864 21 051 10 (15) (15)
Odsetki od pozyczek 1226 1227 982 2 453 2191 0) 25 12
Przychody z dywidend 38 897 - 44 823 38 897 44 823 - (13) (13)
Zysk ze sprzedazy 48 295 8 394 55 611 56 689 65 374 475 (13) (13)
% przychodéw ze sprzedazy 97,64 86,08 97,89 95,74 96,05 11,6 p.p. 0,2) p.p. 0,3) p.p.
Koszty sprzedazy (749) (750) (1 400) (1 499) (2 419) ) 47) (38)
Koszty ogdlnego zarzadu (6 989) (7 144) (10 559) (14 134) (18 549) 2) (34) (24)
Pozostate przychody operacyjne 191 58 110 249 114 228 74 119
Pozostate koszty operacyjne (1167) (254) (35 043) (1 420) (35 983) 359 97) (96)
EBIT 39 581 304 8 720 39 885 8 537 12 936 354 367
% przychodéw ze sprzedazy 80,02 3,11 15,35 67,36 12,54 76,9 p.p. 64,7 p.p. 54,8 p.p.
EBITDA 39 617 427 9 367 40 133 9 936 9 186 323 304
% przychoddw ze sprzedazy 80,10 4,38 16,49 67,78 14,60 75,7 p.p. 63,6 p.p. 53,2 p.p.
Przychody finansowe 2 041 1 009 (2 279) 3 050 4 879 102 (190) 37)
Koszty finansowe (5 627) (5 857) (5 086) (11 485) (9 685) 4) 1M 19
Zysk/(strata) brutto 35 995 (4 545) 1 355 31 450 3731 (892) 2 557 743
Podatek dochodowy (300) - - (300) - - - -
Zysk/(strata) netto 35 695 (4 545) 1 355 31 150 3731 (885) 2 535 735
% przychoddéw ze sprzedazy 72,17 (46,61) 2,38 52,61 5,48 118,8 p.p. 69,8 p.p. 47,1 p.p.

Przychody, zysk ze sprzedazy, koszt wtasny sprzedazy

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci statutowej Spotki jest prowadzenie dziatalnosci holdingowej, polegajacej na zarzadzaniu
spotkami nalezacymi do kontrolowanej przez nig Grupy Kapitatowej. Dziatalno$¢ operacyjna Grupy jest realizowana poprzez

Papiernie i Celulozownie oraz Biura Sprzedazy.

W drugim kwartale 2018 roku jednostkowe przychody ze sprzedazy osiggnety poziom 49.463 tys. PLN i stanowity ustugi
Swiadczone na rzecz spdtek z Grupy (9.340 tys. PLN), odsetki od pozyczek (1.226 tys. PLN), jak réowniez przychody z tytutu
dywidend (38.897 tys. PLN). W analogicznym okresie poprzedniego roku jednostkowe przychody ze sprzedazy osiggnety
poziom 56.812 tys. PLN i stanowity ustugi $wiadczone na rzecz spotek z Grupy (11.006 tys. PLN), odsetki od pozyczek (982
tys. PLN), jak réwniez przychody z dywidend (44.823 tys. PLN).

W pierwszym pdtroczu 2018 roku jednostkowe przychody ze sprzedazy osiggnety poziom 59.214 tys. PLN i stanowity ustugi
$wiadczone na rzecz spdtek z Grupy (17.864 tys. PLN), odsetki od pozyczek (2.453 tys. PLN), jak réwniez przychody z tytutu
dywidend (38.897 tys. PLN). W analogicznym okresie poprzedniego roku jednostkowe przychody ze sprzedazy osiggnety
poziom 68.065 tys. PLN i stanowity ustugi Swiadczone na rzecz spétek z Grupy (21.051 tys. PLN), odsetki od pozyczek (2.191
tys. PLN), jak réwniez przychody z dywidend (44.823 tys. PLN). Oznacza to spadek przychodéw ze sprzedazy w pierwszym
po6troczu 2018 roku o 10.086 tys. PLN w stosunku do analogicznego okresu 2017 roku.

Zysk ze sprzedazy wynidst 39.885 tys. PLN w pierwszym poétroczu 2018 roku i wzrést o 30.861 tys. PLN w poréwnaniu do

analogicznego okresu roku poprzedniego.
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Koszty sprzedazy

W pierwszym poétroczu 2018 roku Spoétka rozpoznata 1.499 tys. PLN kosztéw sprzedazy (2.419 tys. PLN w analogicznym
okresie 2017 roku), ktére w catosci dotyczyty kosztéw zwigzanych z posrednictwem w zakupach celulozy dla spétki Arctic

Paper Kostrzyn S.A.

Koszty ogdlnego zarzadu

W pierwszym poétroczu 2018 roku koszty ogdélnego zarzadu osiggnety poziom 14.134 tys. PLN i bylty nizsze w poréwnaniu do
kosztéow analogicznego okresu poprzedniego roku o 4.415 tys. PLN. Spadek tych kosztéw wynikat gtéwnie z nizszych kosztéw

doradztwa zewnetrznego.

Koszty ogdélnego zarzadu obejmuja koszty administracyjne funkcjonowania Spétki, koszty ustug Swiadczonych na rzecz spétek
z Grupy oraz wszelkie koszty ponoszone przez Spétke w celu realizacji dziatalnosci holdingowej. Wéréd wymienionych
kategorii mozna wyrézni¢ grupe kosztow, ktére dotycza wytacznie dziatalnosci statutowej i obejmujg miedzy innymi: koszty

obstugi podatkowej, prawnej i ksiegowej oraz koszty funkcjonowania Rady Nadzorczej i Zarzadu.
Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w pierwszym pdtroczu 2018 roku 249 tys. PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku o 135 tys. PLN. W tym samym czasie nastapit rowniez spadek pozostatych kosztow
operacyjnych, ktére osiggnety poziom 1.420 tys. PLN. Znaczny poziom pozostatych kosztéw operacyjnych w pierwszym pétroczu

2017 roku wynikat przede wszystkim z odpisu wartosci udziatéw w Arctic Paper Investment AB (32.947 tys. PLN).

Przychody finansowe i koszty finansowe

W pierwszym poétroczu 2018 roku przychody finansowe osiggnety poziom 3.050 tys. PLN i byty nizsze w poréwnaniu do
przychodoéw uzyskanych w pierwszym pdtroczu 2017 roku o 1.829 tys. PLN. Koszty finansowe po szesciu miesigcach 2018 roku
wyniosty 11.485 tys. PLN i w wiekszo$ci dotyczyty kosztéw odsetek od otrzymanych kredytéw bankowych i pozyczek (6.686 tys.

PLN) oraz ujemnych réznic kursowych. W analogicznym okresie 2017 roku koszty finansowe wyniosty 9.685 tys. PLN.
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Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej

Zmiana Zmiana
30/06/2018 30/06/2018
tys. PLN 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017 -31/12/2017 -30/06/2017
Aktywa trwate 759 291 751 157 780 954 8134 (21 664)
Naleznosci 78 839 75 287 63 161 3553 15 678
Pozostate aktywa obrotowe 125 560 80 675 81 683 44 885 43 877
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1682 36 943 15 370 (35 260) (13 688)
Razem aktywa 965 372 944 061 941 168 21 311 24 204
Kapitat wtasny 548 540 531 032 574 456 17 508 (25 916)
Zobowigzania krétkoterminowe 326 360 205 815 135 228 120 545 191 132
Zobowigzania dtugoterminowe 90 472 207 214 231483 (116 742) (141 011)
Razem pasywa 965 372 944 061 941 168 21 311 24 204

Na dzien 30 czerwca 2018 roku aktywa ogdétem wyniosty 965.372 tys. PLN w poréwnaniu do 944.061 tys. PLN na koniec 2017

roku.

Wzrost aktywoéw wynikat przede wszystkim z wyzszego stanu pozostatych aktywéw obrotowych w analizowanym okresie.

Aktywa trwate

Na koniec czerwca 2018 roku aktywa trwate stanowity 78,9% sumy aktywdéw ogdtem, w poréwnaniu do korica 2017 roku -79,6%.
Wartosé aktywdw trwatych wzrosta w biezagcym poétroczu o 8.134 tys. PLN. Gtéwng pozycje aktywdw trwatych stanowig udziaty i
akcje w jednostkach zaleznych. Ich warto$¢ na koniec pierwszego pdtrocza 2018 roku wyniosta 678.313 tys. PLN i nie zmienita

sie w stosunku do stanu na 31 grudnia 2017 roku.

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe osiggnety na koniec czerwca 2018 roku poziom 203.508 tys. PLN w poréwnaniu do 192.904 tys. PLN na
koniec grudnia 2017 roku.

W ramach aktywow obrotowych naleznos$ci wzrosty o 3.553 tys. PLN, pozostate aktywa obrotowe o 44.885 tys. PLN, natomiast
$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty spadty o kwote 35.260 tys. PLN. Aktywa obrotowe stanowity na koniec czerwca 2018 roku
21,1% sumy aktywdéw (20,4% na koniec 2017 roku).

Kapitat wtasny

Kapitat wtasny wynidst na koniec pierwszego pétrocza 2018 roku 548.540 tys. PLN w poréwnaniu do 531.032 tys. PLN na
koniec 2017 roku. Stanowi to wzrost kapitatéw wtasnych o kwote 17.508 tys. PLN, gtéwnie z powodu zysku netto odnotowanego
w pierwszym po6troczu 2018 roku. Kapitat wtasny stanowit na koniec czerwca 2018 roku 56,8% sumy bilansowej, natomiast na

koniec 2017 roku 56,2% sumy bilansowej.

Zobowiazania krétkoterminowe

Wedtug stanu na koniec czerwca 2018 roku zobowigzania krétkoterminowe wyniosty 326.360 tys. PLN (33,8% sumy bilansowej)

w poréwnaniu do 205.815 tys. PLN (21,8% sumy bilansowej) na koniec 2017 roku.

Istotny wzrost zobowiazan krétkoterminowych (o kwote 144.660 tys. PLN) wynika z przeklasyfikowania cze$¢ zobowigzan
dtugoterminowych z tytutu kredytéw do zobowigzan krétkoterminowych. Jest to spowodowane niedotrzymaniem przez Grupe
jednego ze wskaznikéw wymaganego umowga kredytowa zawartg z konsorcjum bankéw finansujgcych (Bank Zachodni WBK S.A.,

Bank BGZ BNP Paribas S.A. oraz Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju).

Po dniu bilansowym Arctic Paper S.A. otrzymata od Banku Zachodniego WBK S.A. dziatajgcego jako agenta konsorcjum bankéw
finansujgcych pisemne zapewnienie, ze niespetnienie przez Grupe wymaganego poziomu tego wskaznika na 30 czerwca 2018
roku nie stanowi przypadku naruszenia warunkéw umowy kredytowej z dnia 9 wrzesnia 2016 roku. Ze wzgledu jednak na brak
takiego zapewnienia na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz zgodnie wymogami MSR 1 Spoétka zaprezentowata cate zadtuzenie

wobec konsorcjum bankéw na ten dzien w wysokosci 144.660 tys. PLN jako zobowigzanie krétkoterminowe: oprocentowane
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kredyty, pozyczki i obligacje (wiecej informacji znajduje sie w nocie 2 srodrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania

finansowego).

Zobowigzania dtugoterminowe

Wedtug stanu na koniec czerwca 2018 roku zobowigzania dtugoterminowe wyniosty 90.472 tys. PLN (9,4% sumy bilansowej) w
poréwnaniu do 207.214 tys. PLN (21,9% sumy bilansowej) na koniec 2017 roku. Spadek wartosci zobowigzan dtugoterminowych

wynika z opisanej powyzej reklasyfikcaji kredytéw dtugoterminowych.
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Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z przeptywdéw pienieznych

Zmiana % Zmiana %

2Q 1Q H H 2Q2018/ 1H2018/

tys. PLN 2018 2018 2018 2017 1Q2018 1H2017
Przeptywy z dz. operacyjnej (52 370) (11 208) (88 717) 54738 367,3 (262,1)

w tym:

Zysk/(strata) brutto 35 995 (4 545) 31450 3731 (892,0) 742,8

Amortyzacja i odpis aktualizujgcy 37 212 248 225 82,7) 10,6

Zmiana kapitatu obrotowego 8572 (3 496) 5076 (4 481) (345,2) (213,3)

Odsetki i dywidendy (netto) (157) 4167 4010 7729 (103,8) (48,1)

Zmiana stanu pozyczek wobec spdtek zaleznych (29 671) (54 810)

Inne korekty (96 816) 22 126 (74 691) 47 534 (537,6) (257,1)
Przeptywy z dz. inwestycyjnej (116) (23) (139) (2 795) 411,0 (95,0
Przeptywy z dz. finansowej 50 598 2 998 53595 (47 437) 1587,9 (213,0)
Razem przeptywy pienigzne (1 888) (8 233) (35 260) 4 505 (77,1) (882,6)

Rachunek przeptywoéw pienieznych wykazuje zmniejszenie stanu $rodkéw pienieznych w pierwszym pétroczu 2018 roku o kwote

35.260 tys. PLN, na ktére sktadaja sie:
— ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci -88.717 tys. PLN,
— ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej w wysokosci -139 tys. PLN,

— dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej w wysokosci 53.595 tys. PLN.

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

W okresie pierwszego pdtrocza 2018 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej osiggnety wartos¢ -88.717
tys. PLN w poréwnaniu z 54.738 tys. PLN w analogicznym okresie 2017 roku. W przeptywach z dziatalnosci operacyjnej w

pierwszym pétroczu biezacego roku sa zawarte udzielone pozyczki wobec spétek zaleznych oraz zmiana stanu zobowigzan z

tytutu cash-poolingu.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

W pierwszym pdtroczu 2017 roku przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty — 139 tys. PLN w poréwnaniu z
- 2.795 tys. PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku. Zwigkszenie udziatéw w Arctic Paper Investment AB miato gtéwny

wplyw na ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej w pierwszym pétroczu poprzedniego roku.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Przeptywy z dziatalnosci finansowej w pierwszym pétroczu 2018 roku osiggnety poziom 53.595 tys. PLN w poréwnaniu z

-47.437 tys. PLN w tym samym okresie 2017 roku. Przeptywy z dziatalnosci finansowej sa zwigzane otrzymaniem nowego kredytu

inwestycyjnego oraz zmiang stanu kredytéw obrotowych.
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Istotne informacje i czynniki majace wplyw na osiggane wyniki

finansowe oraz ocene sytuacji finansowe]

Kluczowe czynniki wptywajace na wyniki dziatalnosci

Na dziatalnos¢ operacyjng Grupy historycznie wywieraty i w przysztosci bedg wywieraé wptyw nastepujace kluczowe czynniki:
— czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze;

— ceny papieru;

— ceny celulozy dla Papierni, drewna dla Celulozowni oraz energii;

— wahania kurséw walut.

Czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze

Uwazamy, ze na popyt na papier wysokogatunkowy znaczgcy wptyw wywiera szereg czynnikdéw makroekonomicznych i innych

czynnikédw gospodarczych, ktére moga réwniez wptynac na popyt na wyroby Grupy oraz nasz wynik dziatalnosci operacyjnej.

Czynniki te obejmuja:

— wzrost PKB;

— dochéd netto — jako miernik dochodéw i zamoznosci populacji;

— moce produkcyjne — utrzymujgca si¢ w segmencie papieréw wysokogatunkowych nadwyzka podazy nad popytem i spadek
marz na sprzedazy papieru;

— zuzycie papieru;

— rozwdj technologii.
Ceny papieru

Ceny papieru podlegaja cyklicznym zmianom i wahaniom, sa uzaleznione od globalnych zmian popytu oraz ogdlnych czynnikéw
makroekonomicznych i innych czynnikédw gospodarczych, takich jak wskazane powyzej. Na ceny papieru wywiera réwniez wptyw
szereg czynnikéw zwigzanych z podaza, przede wszystkim zmiany mocy produkcyjnych na poziomie ogdlnoswiatowym i

europejskim.
Koszty surowcéw, energii i transportu

Gtéwnymi elementami kosztéw operacyjnych Grupy sg koszty surowcoéw, energii i transportu. Koszty surowcéw obejmujg przede
wszystkim koszty celulozy dla Papierni, drewna dla Papierni i Celulozowni i $rodkéw chemicznych uzywanych do produkcji
papieru i celulozy. Nasze koszty energii historycznie obejmujg przede wszystkim koszty energii elektrycznej, gazu, wegla i oleju
opatowego. Koszty transportu obejmujg koszty ustug transportowych swiadczonych na rzecz Grupy gtéwnie przez podmioty

zewnetrzne.

Zwazywszy na udziat tych kosztéw w tgcznych kosztach operacyjnych Grupy oraz ograniczong mozliwo$é kontrolowania tych

kosztéw przez Spotki, zmiennosé tych kosztow moze wywrzed istotny wptyw na rentownos$é Grupy.

Czes¢ dostaw celulozy do naszych Papierni odbywa sie z naszych Celulozowni. Pozostata cze$¢ celulozy wyprodukowanej w

Celulozowniach jest sprzedawana do zewnetrznych klientéw.

Wahania kurséw walut

Na nasz wynik dziatalnosci operacyjnej znaczgcy wptyw wywierajg wahania kurséw walut. W szczegdlnosci, nasze przychody i
koszty sg wyrazane w réznych walutach obcych i nie sg dopasowane, wobec czego aprecjacja walut, w ktérych ponosimy koszty,
wobec walut, w ktérych osiggamy przychody, wywrze negatywny wptyw na nasze wyniki. Nasze produkty sprzedajemy przede
wszystkim w krajach nalezacych do strefy EURO, Skandynawii, Polsce i Wielkiej Brytanii, a zatem nasze przychody wyrazone sg w
duzej czesci w EUR, GBP, SEK i PLN, przy czym przychody Celulozowni uzaleznione sg gtéwnie od USD. Koszty operacyjne
Grupy sa przede wszystkim wyrazone w USD (koszty celulozy dla Papierni), EUR (koszty zwigzane z celulozg dla Papierni,
energig, transportem i chemikaliami), PLN (wiekszo$¢é pozostatych kosztéw ponoszonych przez papiernie w Kostrzynie nad Odra)
oraz SEK (wigkszo$¢ pozostatych kosztéw ponoszonych przez papiernie w Munkedal i Grycksbo oraz celulozownie Rottneros i
Vallvik).
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Kursy wymiany walut wywierajg znaczgcy wptyw na wyniki ujmowane w naszych sprawozdaniach finansowych z uwagi na wahania
kurséow walut, w ktérych osiggamy przychody i ponosimy koszty, a ponadto walute, w ktérej przedstawiamy nasze wyniki
finansowe (PLN).

Zdarzenia i czynniki o charakterze nietypowym

W pierwszym pétroczu 2018 roku nie wystgpity zdarzenia i nie zadziataty czynniki o charakterze nietypowym.

Wptyw zmian w strukturze Grupy Arctic Paper na wynik finansowy

W pierwszym kwartale 2018 roku nie nastapity zmiany w strukturze Grupy Arctic Paper, ktére miatyby istotny wptyw na
osiggniete wyniki finansowe.

Inne istotne informacje

Sptata zadtuzenia z tytulu leasingu w Arctic Paper Grycksbo AB oraz otrzymanie od bankéw transzy refinansujacej

W dniu 7 stycznia 2018, spotka Artctic Paper SA udzielita Spdtce zaleznej Arctic Paper Grycksbo AB pozyczki w kwocie 5,56
milionéw EUR w celu sptaty zobowigzan z tytutu leasingu w Svenska Handelsbanken AB. Jednocze$nie Spétka zwrdcita sie do
obecnego konsorcjum bankéw finansujgcych (Bank Zachodni WBK S.A. oraz Bank BGZ BNP Paribas S.A.) o zgode na
zaciggniecie przez Spétke dodatkowego zadtuzenia finansowego w formie kredytu terminowego do kwoty 25.820 tysiecy PLN,
ktéry ma zostaé udzielony jako dodatkowa transza w ramach umowy kredytéw z dnia 9 wrzeénia 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. Nowa transza kredytu w kwocie

25.820 tys.PLN zostata wyptacona przez banki w dniu 18 lipca 2018 roku.
Nowa inwestycja Grupy

W dniu 12 marca 2018 roku Zarzad Spétki podjat decyzje o rozpoczeciu realizacji projektu inwestycyjnego dotyczgcego
rozbudowy elektrowni wodnej w papierni w Munkedal (Szwecja). Celem projektu jest wzmocnienie zréwnowazenia
srodowiskowego zaktadu. Inwestycja podwoi ilo$¢ energii produkowanej przez przyjazng dla srodowiska elektrownie wodng w

Arctic Paper Munkedals, co zwigkszy samowystarczalnos$¢ energetyczna papierni.

Warto$é inwestycji jest szacowana na 70 min koron szwedzkich (ok. 29 mIn PLN). Grupa Arctic Paper planuje sfinansowa¢
projekt ze $rodkéw wtasnych. Po zakoriczeniu inwestycji poniesione koszty zostang zrefinansowane kredytem bankowym. Spdtka

podpisata juz list intencyjny z bankiem Swedbank dotyczgcym refinansowania tego projektu.

Grupa Arctic Paper uzyskata wszystkie niezbedne zezwolenia na realizacje tej inwestycji. Zakonczenie projektu planowane jest
na IV kwartat 2019 roku.

Ogtloszenie strategii dziatalnosci papierniczej

Zarzad Arctic Paper SA podjat decyzje o okresleniu dtugoterminowego celu finansowego - osiggniecia wyniku EBIT na poziomie

10%. Jednoczesnie Zarzad zatwierdzit nowga strategie dla dziatalnosci papierniczej Grupy pod nazwg ,Przysztosé jest w papierze

— Agenda Strategiczna 2022", ktérej celem jest rozwdj dziatalnosci i poprawa rentownosci tego segmentu. Nowa strategia

biznesowa opiera sig¢ na szesciu strategicznych inicjatywach:

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

— Nowe innowacyjne produkty i gramatury, opracowane w $cistej wspdtpracy 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 strategii juz sie rozpoczeto, co oznacza, ze poszczegdlne jednostki Spodtki opracowujg szczegdtowe plany dziatan
oparte na tych strategicznych inicjatywach.
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Czynniki majagce wptyw na rozwéj Grupy Arctic Paper
Informacje o trendach rynkowych

Dostawy papieréw wysokogatunkowych

W drugim kwartale 2018 roku Grupa Arctic Paper odnotowata spadek poziomu zaméwien w poréwnaniu do pierwszego kwartatu

2018 roku o0 5,6% oraz spadek poziomu zaméwien w poréwnaniu do analogicznego okresu 2017 roku o 0,5%.
Zrédto danych: analiza Arctic Paper
Ceny papieru

Na koniec pierwszego pdtrocza 2018 roku ceny papieréw niepowlekanych bezdrzewnych (UWF) w Europie wzrosty o 10,3% w
poréwnaniu do cen z korica czerwca 2017 roku, natomiast dla papieréw powlekanych bezdrzewnych (CWF) zanotowaty wzrost o
10,8%.

Na koniec czerwca 2018 roku érednie deklarowane przez producentéw ceny dla wybranych rodzajéw papieréw na danych
rynkach (Niemcy, Francja, Hiszpania, Wtochy, Wielka Brytania) dla papieréw zaréwno niepowlekanych bezdrzewnych (UWF) jak i
powlekanych bezdrzewnych (CWF) byty wyzsze niz na koniec pierwszego kwartatu 2018 roku o odpowiednio 2,4% i 2,7%.

Fakturowane przez Arctic Paper ceny w EUR poréwnywalnych produktéw w segmencie niepowlekanych papieréw bezdrzewnych
(UWF) wzrosty od korica marca 2018 roku do korica czerwca 2018 roku $rednio o 0,5%, natomiast w segmencie papieréw
powlekanych bezdrzewnych (CWF) wzrosty o 1,8%. Na koniec pierwszego potrocza 2018 roku fakturowane przez Arctic Paper
ceny papieréw niepowlekanych bezdrzewnych (UWF) wzrosty o 8,1% w poréwnaniu do cen z korica czerwca 2017 roku,

natomiast dla papieréw powlekanych bezdrzewnych (CWF) zanotowaty wzrost o 7,1%.

Zrédto: Dla danych rynkowych - RISI, zmiany cen dla wybranych rynkéw Niemiec, Francji, Hiszpanii, Wtoch i Wielkiej Brytanii w
walutach lokalnych dla papieréw graficznych zblizonych do portfolio produktéw Grupy Arctic Paper. Ceny sg podawane bez
uwzglednienia rabatéw specyficznych dla poszczegdlnych klientéw, a takze bez wszelkiego rodzaju dodatkéw, czy tez obnizek
cen w stosunku do publicznie dostepnych cennikéw. Ceny estymowane dla danego miesigca odzwierciedlajg zamdwienia
zfozone w danym miesigcu, natomiast ich dostawy moga nastgpié¢ w przysztosci. Z tego powodu szacunki cenowe RISI dla
danego miesigca nie odzwierciedlajg rzeczywistych cen, po ktérych sg realizowane dostawy w danym okresie, a jedynie poziom
cen, po ktérych przyjmowane sg zaméwienia. Dla produktéw Arctic Paper $rednie fakturowane ceny sprzedazy dla wszystkich

obstugiwanych rynkéw wyrazone sag w EUR.
Ceny celulozy
Na koniec drugiego kwartatu 2018 roku ceny celulozy osiggnety poziom NBSK 1200 USD/tone oraz BHKP 1050 USD/tone.

Srednia cena NBSK w drugim kwartale 2018 roku byta o 34,8% wyzsza niz w analogicznym okresie poprzedniego roku,
natomiast $rednia cena BHKP byta o 33,4% wyzsza. W poréwnaniu do pierwszego kwartatu ésrednia cena celulozy w drugim
kwartale 2018 roku byta odpowiednio: dla NBSK wyzsza o 9,8% a dla BHKP wyzsza o 3,5%.

Koszty celulozy charakteryzuja sie wysokg zmiennoscig. Ceny surowcéw majg duzy wptyw na zyskownos$é Grupy w tym okresie.

Sredni koszt celulozy uzytej do produkcji papieru obliczony dla Grupy Arctic Paper wyrazony w PLN w drugim kwartale 2018
roku wzrést w poréwnaniu do kwartatu pierwszego 2018 roku o 7,3%, natomiast w poréwnaniu z drugim kwartatem 2017 roku

wzrést o 23,5%.

Udziat kosztéw celulozy w koszcie wlasnym sprzedazy po é miesigcach biezgcego roku wynidst 61% w poréwnaniu do 54% w

pierwszym pdtroczu 2017 roku.

Grupa Arctic Paper zuzywa w procesie produkcji celuloze w nastepujacej strukturze: BHKP 71%, NBSK 20% oraz pozostate 9%.

Zrédto danych: www.foex.fi analiza Arctic Paper
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Kursy walut

Kurs EUR/PLN na koniec drugiego kwartatu 2018 roku wynidst 4,3616 i byt o 3,2% wyzszy niz na koniec drugiego kwartatu 2017
roku. Sredni kurs EUR/PLN w pierwszym pétroczu 2018 roku wyniést 4,2201 i w poréwnaniu do analogicznego okresu 2017 roku
byt 0 1,2% nizszy.

Kurs EUR/SEK wynidst 10,4095 na koniec drugiego kwartatu 2018 roku (wzrost o 7,9% w poréwnaniu do konca drugiego
kwartatu 2017). Dla tej pary $redni kurs w pierwszym pétroczu 2018 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu 2017 roku byt
0 5,8% wyzszy. Ostabiajgcy sie SEK w odniesieniu do EUR wptywa korzystnie na poziom przychodéw fakturowanych w EUR w
fabrykach w Szwecji (AP Munkedals i AP Grycksbo).

Kurs USD/PLN na koniec drugiego kwartatu 2018 roku wyniést 3,7440. W pierwszym pdtroczu 2018 roku $redni kurs USD/PLN
wynidst 3,4872 w poréwnaniu do 3,9473 w analogicznym okresie poprzedniego roku, co oznacza spadek kursu o 11,7%. W
drugim kwartale 2018 roku $redni kurs USD/PLN wyniést 3,5778 i byt 0 6,6% nizszy niz w drugim kwartale 2017 roku. Zmiana ta
korzystnie wptywata na koszty realizowane w USD przez AP Kostrzyn, w szczegdlnosci koszty celulozy.

Kurs USD/SEK na koniec drugiego kwartatu 2018 roku wyniést 8,9356. Sredni kurs w pierwszym pétroczu 2018 roku wynidst
8,3854 w poréwnaniu do 8,8634 w analogicznym okresie poprzedniego roku, co oznacza spadek kursu o 5,4%. W drugim
kwartale 2018 roku $redni kurs USD/SEK wzrést o 6,9% w poréwnaniu do pierwszego kwartatu 2018 roku. Zmiana ta w stosunku
do pierwszego kwartatu 2017 roku niekorzystnie wptywata na koszty realizowane w USD przez AP Munkedals i AP Grycksbo, w
szczegodlnosci koszty celulozy.

Kurs EUR/USD na koniec czerwca biezagcego roku wyniést 1,1650 w poréwnaniu do 1,1404 (+2,2%) na koniec czerwca 2017
roku. W drugim kwartale 2018 roku nastgpifo nieznaczne ostabienie sie EUR wobec USD w poréwnaniu z Q1 2018 (-3%). Sredni
kurs w pierwszym pdtroczu 2018 roku wyniést 1,2112 podczas gdy w analogicznym okresie poprzedniego roku wyniést 1,0828,
co oznacza umocnienie sie EUR wobec USD o 11,9%.

Umocnienie si¢ PLN wzgledem EUR niekorzystnie wptyneto na wyniki finansowe Grupy, gtéwnie z powodu zmniejszenia
przychodoéw ze sprzedazy generowanych w EUR a wyrazonych w PLN. Ostabiajgcy sie USD wzgledem PLN oddziatywat z kolei
pozytywnie na wyniki finansowe Grupy, powodowat bowiem nizsze koszty zakupu gtéwnego surowca w papierni w Kostrzynie.
Staby SEK natomiast korzystnie wptywa na przychody generowane w EUR w fabrykach APM i APG.

Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnego kwartatu
Do istotnych czynnikéw majacych wptyw na wyniki finansowe w perspektywie, kolejnego kwartatu mozna zaliczyé:

— Ksztattowanie sie popytu na papiery wysokogatunkowe w Europie. W ostatnich latach widoczny jest znaczacy spadek popytu
na papiery wysokogatunkowe w Europie (poziom zrealizowanych dostaw). Dalszy negatywny rozwéj sytuacji rynkowej moze
niekorzystnie wptynac¢ na poziom zaméwien naptywajacych do naszych Papierni, a co za tym idzie negatywnie wptyna¢ na
wyniki finansowe Grupy.

— Ksztattowanie sie cen papieru wysokogatunkowego. W szczegdlnosci wptyw na wyniki finansowe bedzie miata zdolno$¢ do
podniesienia obecnego poziomu cen produktéw Arctic Paper w walutach lokalnych, w zwigzku ze stabngcym poziomem
dostaw/popytem w Europie oraz w kontekscie zmian kurséw walut. Ceny papieru beda odgrywaty szczegdlng wage w
przypadku papierni Grycksbo, ktéra w zwigzku z zachodzacymi na rynku zmianami, szczegdlnie silnie, negatywnie odczuwa
spadek wolumenu sprzedazy, cen, a takze zmiany kurséw walut.

— Ksztattowanie sie cen surowcdw, w tym celulozy dla Papierni i energii elektrycznej dla wszystkich jednostek operacyjnych. W
szczegolnosci pozytywny wptyw na wyniki finansowe Papierni moga mieé spadajgce ceny celulozy, przede wszystkim BHKP. Z
drugiej strony niskie ceny celulozy NBSK negatywne wptywaja na wyniki finansowe Celulozowni. Istotny wptyw na wyniki
realizowane przez Grupe moga mied takze wahania cen energii elektrycznej w Szwecji. W przysztosci tego typu zmiany
rynkowe moga przetozyc sie na zmiany rentownosci sprzedazy w papierniach AP Munkedals i AP Grycksbo oraz
celulozowniach Rottneros i Vallvik.

— Ksztattowanie sie kurséw walut, w szczegdélnosci negatywny wptyw na wyniki finansowe moze mieé¢ umocnienie sie PLN i SEK
w stosunku do EUR oraz GBP, umocnienie sie PLN w stosunku do SEK, a takze ostabienie sie PLN, EUR i SEK w stosunku do
USD. Przy czym dla naszych Celulozowni korzystny wptyw bedzie miata aprecjacja USD wzgledem SEK.
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Czynniki ryzyka

W pierwszym pétroczu 2018 roku nie nastgpity istotne zmiany w zakresie czynnikéw ryzyka opisanych w raporcie rocznym za
2017 rok.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Grupa

Kolejnos$é, w jakiej sa przedstawione ponizsze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienistwa ich wystgpienia, zakresu
lub znaczenia poszczegdlnych ryzyk.

Nasza Grupa prowadzi dziatalno$¢ na wysoce konkurencyjnym rynku. Osiggniecie zaktadanych przez Grupe celéw strategicznych
moze by¢ utrudnione poprzez dziatania konkurencji, zwtaszcza zintegrowanych producentéw papieru prowadzacych dziatalnosé
na wieksza skale niz nasza Grupa. Ewentualne nasilenie konkurencji bedgce efektem mozliwego wzrostu zdolnosci
produkcyjnych naszych konkurentéw, a tym samym wzrostu podazy papieru na rynku, moze negatywnie wptyna¢ na osiggniecie

planowanych przychodéw i zdolnoé¢ realizacji poczynionych zatozen finansowych i operacyjnych.

Nasza Grupa prowadzi dziatalno$¢ w otoczeniu prawnym charakteryzujgcym sie wysokim poziomem niepewnosci. Przepisy
dotyczace prowadzonej przez nas dziatalno$ci sg czesto nowelizowane i zdarza sie, ze brak jest ich jednolite]j interpretacji, co
pocigga za sobg ryzyko naruszenia obowiazujgcych regulacji i zwigzanych z tym konsekwencji, nawet, jesli naruszenie prawa
byto nieumyslne. Ponadto, zmiany w przepisach z zakresu ochrony $rodowiska i innych moga wigza¢ sie z koniecznoscia
poniesienia znaczacych wydatkéw w celu zapewnienia zgodnosci, miedzy innymi, z bardziej restrykcyjnymi uregulowaniami lub
$cislejszg implementacjg obowigzujacych przepiséw dotyczgcych ochrony wéd powierzchniowych, wéd gruntowych, gleby i

powietrza atmosferycznego.

Przychody, koszty i wyniki Grupy sg narazone na ryzyko zmiany kurséw walut, w szczegdlnosci PLN i SEK wobec EUR, GBP i
innych walut. Nasza Grupa eksportuje zdecydowana wiekszo$é produkowanego papieru na rynki europejskie, uzyskujac znaczna
cze$é swoich przychodoéw ze sprzedazy w EUR, GBP, PLN i SEK. Przychody ze sprzedazy celulozy w Celulozowniach uzaleznione
sg od USD. Koszty zakupu surowcéw do produkcji papieru, w szczegdlnosci celulozy dla Papierni ponoszone sg z kolei gtéwnie
w USD i EUR. Ponadto, posiadamy zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw gtéwnie w PLN, EUR i SEK. Walutg stosowanga
w sprawozdaniach finansowych jest PLN, a zatem nasze przychody, koszty i wyniki osiggniete przez Spdtki zalezne zlokalizowane
zagranica sg uzaleznione od ksztattowania sie kurséw walut. Zmiany kurséw walut mogg, zatem miec silnie negatywny wptyw na

wyniki, sytuacje finansowa i perspektywy Grupy.

Grupa jest narazona na ryzyko zmiany stép procentowych gtéwnie w zwigzku z istniejgcym zadtuzeniem odsetkowym. Ryzyko to
wynika z wahan referencyjnych stép procentowych takich jak WIBOR dla zadtuzenia w PLN, EURIBOR dla zadtuzenia w EUR i
STIBOR dla zadtuzenia w SEK. Niekorzystne zmiany stép procentowych mogg negatywnie wptyngé na wyniki, sytuacje finansowa

i perspektywy Grupy.

Trendy w reklamie, elektronicznym przesytaniu i przechowywaniu danych oraz Internecie wywierajg niekorzystny wptyw na
tradycyjne media drukowane, a w konsekwencji na produkty Grupy i jej klientéw. Utrzymywanie sie tych zmian moze negatywnie

wptynac na wyniki, sytuacje finansowga i perspektywy Grupy.
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Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy

Kolejnos$é, w jakiej sg przedstawione ponizsze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich wystapienia, zakresu

lub znaczenia poszczegdlnych ryzyk.

Historycznie wyniki dziatalnosci operacyjnej Grupy charakteryzuje relatywnie duza zmiennos$c¢ i niskie marze zysku z dziatalnosci
operacyjnej. Spadek przychodéw spowodowany, miedzy innymi, zmiang mocy produkcyjnych, wydajnosci, polityki cenowej lub
wzrost kosztow operacyjnych, ktérych gtéwnymi sktadnikami sg koszty surowcéw (gtéwnie celuloza dla Papierni) oraz energii,
oznaczac¢ moze utrate zdolnosci Grupy do osiggania zyskéw. Istotne, negatywne zmiany rentownos$ci moga doprowadzi¢ do
spadku wartosci naszych akcji oraz ograniczy¢ zdolno$é generowania kapitatu obrotowego, przynoszgc powazne szkody naszej

dziatalnosci i znaczaco pogarszajgc nasze perspektywy.

Jestesmy narazeni na ryzyko zmiany cen surowcéw i energii gtéwnie w zwigzku z wahaniami cen celulozy, oleju opatowego,
oleju napedowego, wegla i energii elektrycznej. Papiernie nabywaja celuloze na podstawie uméw ramowych lub jednorazowych
transakcji i nie zabezpieczajg sie przed wahaniami cen celulozy. Cze$¢ dostaw celulozy dla naszych Papierni pochodzi z
Celulozowni Grupy Rottneros. Ryzyko zmiany cen produktow wigze sie przede wszystkim ze zmianami cen papieru i celulozy na
rynkach, na ktérych sprzedajemy nasze produkty. Istotny wzrost cen jednego lub wielu surowcéw oraz energii, moze wywrzec

negatywny wptyw na wyniki dziatalnosci operacyjnej oraz sytuacje finansowa Grupy.

Nasza Grupa posiada trzy Papiernie dysponujace tgcznie siedmioma liniami produkcyjnymi o tgcznych rocznych mocach
produkcyjnych wynoszacych okoto 700.000 ton papieru oraz dwie Celulozownie o tgcznych mocach produkcyjnych w wysokosci
400 000 ton celulozy. Dtugotrwate zaktécenie procesu produkcyjnego moze by¢ spowodowane szeregiem czynnikdéw, w tym
awaria, btedami ludzkimi, niedostepnoscig surowcédw, katastrofa zywiotowg i innymi, nad ktérymi czesto nie mamy kontroli.
Kazde takie zaktécenie, nawet wzglednie krotkotrwate, moze wywrzec istotny wptyw na nasza produkcje i rentowno$¢ oraz
wigza¢ sie z koniecznoscig poniesienia znaczgcych kosztéw takich jak naprawy, zobowigzania wobec odbiorcéw, ktérych

zamdwien nie jesteSmy w stanie zrealizowac i inne wydatki.

Inwestycje Grupy majgce na celu podniesienie mocy produkcyjnych Grupy zasadniczo wymagaja znaczgcych naktadow
inwestycyjnych i stosunkowo dfugiego czasu realizacji. W zwigzku z tym warunki rynkowe, w ktérych prowadzimy dziatalnosc
moga ulec istotnej zmianie pomiedzy okresem, w ktérym podejmiemy decyzje o poniesieniu wydatkéw inwestycyjnych na
zwigkszenie mocy produkcyjnych i terminem oddania ich do eksploatacji. Zmiany warunkéw rynkowych moga prowadzi¢ do
wahan popytu na nasze produkty, ktéry moze byé zbyt niski w kontekscie dodatkowych mocy produkcyjnych. Réznice miedzy
przysztym popytem i inwestycjami w nowe moce produkcyjne moga doprowadzi¢ do niepetnego wykorzystania zwiekszonych

mocy produkcyjnych. Moze to wywrzeé negatywny wptyw na wyniki dziatalnosci operacyjnej oraz sytuacje finansowa Grupy.

Nasza Grupa posiada gtéwnie zadtuzenie wynikajace z umowy kredytowej z konsorcjum bankéw (Europejski Bank Odbudowy i
Rozwoju, Bank Zachodni WBK S.A. i BGZ BNP Paribas SA z dnia 9 wrzeénia 2016 roku, zadtuzenie z tytutu obligacji w PLN i SEK

oraz pozyczke od gtéwnego akcjonariusza.

Niedotrzymanie zobowigzan Grupy, w tym poziomu uzgodnionych wskaznikéw finansowych (kowenantéw) wynikajacych z tych
umow; skutkuje wystgpieniem przypadku naruszenia warunkéw umowy. Wystgpienie przypadku naruszenia moze w
szczegblnosci 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 akgcji.
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W zwiazku z pogarszajgca sie sytuacja w branzy papierniczej oraz wynikami Grupy Arctic Paper nasi dostawcy, w szczegdlnosci
dostawcy surowcoéw takich jak celuloza, moga nie uzyskac limitow ubezpieczeniowych (sprzedaz kredytowa), a co za tym idzie
utraci¢ mozliwos$¢ oferowania Grupie Arctic Paper odroczonych terminéw ptatnosci. Taka sytuacja moze prowadzié¢ do
pogorszenia sie sytuacji finansowej i utraty ptynnosci finansowej poszczegélnych jednostek operacyjnych, a w konsekwencji

wplynaé negatywnie na sytuacje w catej Grupie.

Jedynym dostawca gazu ziemnego wykorzystywanego przez AP Kostrzyn do wytwarzania energii cieplnej i elektrycznej dla
potrzeb produkcji papieru jest Polskie Gérnictwo Naftowe i Gazownictwo S.A. (PGNiG). W zwiazku z tym na dziatalno$¢ i koszty
produkcji papieru w AP Kostrzyn znaczny wptyw ma dostepnosc i cena gazu ziemnego. Ewentualne zaktécenia dostaw gazu
ziemnego do papierni w Kostrzynie nad Odrg moga wywrze¢ negatywny wptyw na produkcje, wynik dziatalnosci operacyjnej

oraz sytuacje finansowa Grupy.

AP Kostrzyn korzysta ze znaczacej ulgi podatkowej wynikajgcej z prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na terenie Kostrzyrnsko -
Stubickiej Specjalnej Strefy Ekonomicznej. Ulga ta zostata przyznana na okres do 2026 roku i uzalezniona jest od przestrzegania
przez AP Kostrzyn przepiséw ustaw, rozporzgdzen i innych warunkéw dotyczacych mozliwosci skorzystania z ulgi podatkowej, w
tym spetnienia pewnych kryteriéw dotyczacych zatrudnienia i naktadéw inwestycyjnych. Szczegdlnie czgstym zmianom w Polsce
podlegajg przepisy oraz interpretacje przepiséw podatkowych. Zmiany w przepisach dotyczgcych tej ulgi podatkowej lub

naruszenie przez AP Kostrzyn warunkdw zezwolenia, na podstawie, ktérego ulga zostata przyznana mogg spowodowac jej utrate

i wywrzec istotny negatywny wptyw na wynik dziatalnosci operacyjnej i sytuacje finansowa Grupy.

Trendy konsolidacyjne wéréd naszych obecnych i potencjalnych klientéw mogg spowodowaé powstanie bardziej
skoncentrowanej bazy klientéw obejmujgcej kilku duzych odbiorcéow. Odbiorcy ci moga korzystaé ze swojej lepszej pozycji
przetargowej przy negocjowaniu warunkéw zakupu papieru lub podjaé¢ decyzje o zmianie dostawcy i nabywa¢ produkty naszych
konkurentéw. Ponadto, w zwigzku z pogarszajacg sie sytuacjg w branzy poligraficznej nasi klienci tacy jak dystrybutorzy papieru,
drukarnie czy wydawnictwa moga nie uzyska¢ limitéw ubezpieczeniowych (sprzedaz kredytowa) lub mieé problemy z ptynnoscia
finansowa, co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do ich upadtosci i odbié sie negatywnie na naszych wynikach finansowych.

Powyzsze czynniki moga wywrzeé¢ negatywny wptyw na wynik dziatalnosci operacyjnej i sytuacje finansowa Grupy.

Grupa spetnia wymogi zwigzane z ochrong $rodowiska, nie ma jednak pewnosci, ze bedzie zawsze wykonywad swoje
zobowigzania oraz ze w przysztosci nie poniesie znaczgcych kosztéow ani nie zaciggnie istotnych zobowigzan w zwigzku z tymi
wymogami ani tez, ze bedzie w stanie uzyska¢ wszystkie pozwolenia, zgody lub inne zezwolenia konieczne dla umozliwienia jej
prowadzenia dziatalno$ci w zamierzony sposéb. Podobnie, poniewaz produkcja papieru i celulozy wigze sig z istnieniem
potencjalnych zagrozen zwigzanych z odpadami pochodzgcymi z Papierni i Celulozowni lub zanieczyszczeniami substancjami
chemicznymi, nie ma pewnosci, ze w przysztosci Grupa nie zostanie pociggnieta do odpowiedzialnosci z powodu
zanieczyszczenia srodowiska lub ze zdarzenie bedgce podstawg pociggniecia Grupy do odpowiedzialnosci juz nie wystgpito.

Grupa moze, zatem ponies¢ znaczace wydatki w zwigzku z koniecznos$ciag usuniecia zanieczyszczen i rekultywacja gruntéw.

Nasze Papiernie i Celulozownie otrzymujg nieodptatne uprawnienia do emisji dwutlenku wegla przydzielane na dany okres.
Uprawnienia do emisji sg przydzielane w ramach Unijnego Systemu Obrotu Uprawnieniami do Emisji. Jesli nieodptatne
przydziaty uprawnien do emisji dwutlenku wegla zostana zniesione i zastgpione systemem odptatnego nabywania uprawnier do
emisji, ponoszone przez nas koszty wytwarzania energii odpowiednio wzrosng. Mozemy ponadto zosta¢ zmuszeni do
ponoszenia innych niemozliwych do przewidzenia kosztéw w zwigzku z uprawnieniami do emisji lub zmianami przepiséw prawa i
wynikajacych z nich wymagan w tym zakresie. Z uwagi na to mozemy by¢ zmuszeni do zmniejszenia ilo$ci wytwarzanej energii
lub do zwigkszenia kosztow produkcji, co moze mieé¢ negatywny wptyw na nasza dziatalno$é, sytuacje finansowa, wyniki

dziatalnosci operacyjnej lub perspektywy rozwoju.
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Emitent jest spétka holdingowg, a zatem jego zdolno$¢ do wyptaty dywidendy jest uzalezniona od poziomu ewentualnych
wyptat, jakie otrzyma od spotek zaleznych prowadzacych dziatalnos¢ operacyjng oraz od poziomu sald gotéwkowych. Niektoére
spotki zalezne Grupy prowadzgce dziatalno$¢ operacyjng mogg w pewnych okresach podlegac ograniczeniom dotyczacym
dokonywania wyptat na rzecz Emitenta. Nie ma pewnosci, ze ograniczenia takie nie wywrg istotnego negatywnego wptywu na

dziatalnos$¢, wynik dziatalnosci operacyjnej i zdolno$é Grupy do wyptaty dywidendy.

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 umowa pomiedzy
wierzycielami (szerzej opisanymi w nocie 32.2 ,Pozyskanie nowego finansowania” Raportu rocznego za 2016 rok), mozliwos¢
wyptaty dywidendy przez Spotke jest uzalezniona od spetnienia przez Grupe okreslonych wskaznikéw finansowych w okresie
dwoéch 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 kredytow

terminowych i odnawialnych).



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport pétroczny za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku 39
Sprawozdanie Zarzadu

Informacje uzupetniajace

Stanowisko Zarzagdu odnosnie mozliwos$ci zrealizowania wczes$niej publikowanych prognoz
wynikéw finansowych

Zarzad Arctic Paper S.A. nie opublikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2018.

Zmiany w organach nadzorujgcych i zarzadzajgcych Arctic Paper S.A.
Na dzien 30 czerwca 2018 roku w sktad Rady Nadzorczej Spotki wehodzili:

— Per Lundeen — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej powotany 14 wrzesénia 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;

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

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki w dniu 13 czerwca 2018 roku zdecydowato o powotaniu Rady Nadzorczej w

dotychczasowym sktadzie na kolejng wspdlng kadencje ze skutkiem od dnia 21 grudnia 2018 roku.
Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej.
Sktad Zarzadu Jednostki Dominujgcej na dzien publikacji niniejszego sprawozdania stanowig:

— Per Skoglund - Prezes Zarzadu
— Goéran Eklund - Cztonek Zarzadu

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto zmian w sktadzie Zarzgdu Jednostki Dominujgcej.

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnienn do nich przez osoby
zarzadzajgce i nadzorujgce Spotke Arctic Paper S.A.

Liczba akgji Liczba akgji Liczba akgji

lub uprawnien lub uprawnien lub uprawnien
Osoby zarzadzajace i nadzorujgce wg stanu na 27/08/2018 wg stanu na 30/06/2018 wg stanu na 14/05/2018 Zmiana
Zarzad
Per Skoglund 20 000 20 000 20 000
Géran Eklund - - R -
Rada Nadzorcza
Per Lundeen 34760 34760 34760
Thomas Onstad 6 223 658 6 223 658 6 223 658

Roger Mattsson
Maciej Georg

Mariusz Grendowicz

Informacje o porgczeniach i gwarancjach
Na dzien 30 czerwca 2018 roku Grupa Kapitatowa posiadata:

— zastaw na ruchomosciach Arctic Paper Grycksbo AB wynikajgcy z umowy FPG na rzecz towarzystwa wzajemnych
ubezpieczen na zycie PRI na kwote 50.000 tys. SEK;

— zobowigzanie warunkowe z tytutu gwarancji wobec FPG na rzecz towarzystwa wzajemnych ubezpieczen na zycie PRI na
kwote 1.439 tys. SEK w Arctic Paper Grycksbo AB oraz na kwote 760 tys. SEK w Arctic Paper Munkedals AB;

— zastaw na nieruchomosciach Arctic Paper Munkedals AB wynikajgcy z umowy FPG na rzecz towarzystwa wzajemnych

ubezpieczen na zycie PRI na kwote 50.000 tys. SEK;
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— zobowiazanie warunkowe Arctic Paper Munkedals AB z tytutu poreczenia zobowigzan Kalltorp Kraft HB na kwote 1.698
tys. SEK

— hipoteke na nieruchomosciach Kalltorp Kraft HB na kwote 8.650 tys. SEK

— gwarancje bankowga na rzecz Skatteverket Ludvika na kwote 135 tys. SEK;

— zastawy na akcjach spdétek zaleznych z Grupy Rottneros na kwote 666.891 tys. SEK wynikajgcy z zawartych umoéw
kredytowych z Danske Bank;

— zastaw na 19.950.000 akcji spotki Rottneros AB wynikajgcy z uméw pozyczki na kwote 10.000 tys. EUR udzielonej Arctic
Paper Finance AB dla Arctic Paper S.A. oraz na kwote 10.000 tys. EUR udzielonej przez Pana Thomasa Onstad na rzecz
Arctic Paper Finance AB.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 9 wrzesnia 2016 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych, umowami

zwigzanymi z emisjg obligacji oraz umowa pomiedzy wierzycielami (szerzej opisanymi w nocie ,Pozyskanie nowego

finansowania”), w dniu 3 pazdziernika 2016 roku Spdétka podpisata umowy i o$wiadczenia, zgodnie z ktérymi na rzecz Banku

BGZ BNP Paribas S.A., dziatajacego jako Agent Zabezpieczen, zostaly ustanowione zabezpieczenia powyzszych
wierzytelnosci oraz innych roszczen, tj.

1. pod prawem polskim — Dokumenty Zabezpieczen ustanawiajagce nastepujgce Zabezpieczenia:
> zastawy finansowe i rejestrowe na wszystkich posiadanych przez Spétke i Poreczycieli akcjach lub udziatach
zarejestrowanych w Polsce, nalezgcych do spotek z grupy Spdtki (z wyjatkiem Rottneros AB, Arctic Paper

Mochenwangen GmbH i Arctic Paper Investment GmbH), z wyjatkiem akcji Spotki;

~

hipoteki na wszystkich nieruchomosciach znajdujacych sie w Polsce i nalezgcych do Spétki 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 wyjatkiem aktywdéw wymienionych w

Umowie Kredytowej);

~

cesja (istniejgcych i przysztych) polis ubezpieczeniowych dotyczgcych aktywow Spdtki i Poreczycieli (z wyjatkiem polis

ubezpieczeniowych wymienionych w Umowie Kredytowej);

~

o$wiadczenia Spétki i Poreczycieli o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji, w formie aktu notarialnego;

> zastawy finansowe i zastawy rejestrowe na rachunkach bankowych Spétki i Poreczycieli zarejestrowanych w Polsce;
> petnomocnictwa do polskich rachunkéw bankowych Spoétki i Poreczycieli zarejestrowanych w Polsce;

> podporzgdkowanie wierzytelnosci kredytodawcéw w ramach grupy (uwzglednionych w Umowie Pomiedzy

Wierzycielami).

2. pod prawem szwedzkim — Dokumenty Zabezpieczen ustanawiajgce nastepujgce Zabezpieczenia:
> zastawy na wszystkich posiadanych przez Spétki i Poreczycieli akcjach lub udziatach zarejestrowanych w Polsce,
nalezgcych do spétek z grupy, z wyjatkiem akcji Spotki, a takze zastawy na akcjach Rottneros (z wytgczeniem pakietu
bezptatnych akcji Rottneros);
> hipoteki na wszystkich nieruchomosciach znajdujacych sie w Szwecji i nalezacych do Spoétki i Poreczycieli, pod
warunkiem, ze przedmiotem takiego zabezpieczenia bedg tylko istniejgce akty hipoteczne;
> korporacyjne hipoteki udzielone przez Poreczycieli zarejestrowanych w Szwecji, pod warunkiem, ze przedmiotem

takiego zabezpieczenia bedg tylko istniejgce Swiadectwa hipoteczne;

~

cesja (istniejgcych i przysztych) polis ubezpieczeniowych dotyczgcych aktywow Spoétki 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 $rodkami pienieznymi zdeponowanych na tych

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

~

W zwigzku ze sptatag w dniu 7 stycznia 2018 roku zobowigzan Arctic Paper Grycksbo AB wynikajgcych z umowy
leasingowej ze Svenska Handelsbanken AB (zastaw na ruchomosciach i nieruchomosciach) oraz ze wzgledu na zapisy
umoéw kredytowych, rozpoczeto proces zwolnienia wyzej wymienionych zastawdw na rzecz Svenska Handelsbanken AB

oraz wtgczenia ich do umowy pomiedzy wierzycielami.

Istotne pozycje pozabilansowe

Informacje na temat pozycji pozabilansowych zawarte sg w $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu

finansowym.
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Informacja o toczacych sie postgpowaniach sagdowych, arbitrazowych i przed organami
administracji publicznej

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper S.A. oraz jej spotki zalezne nie byty strong jednego lub wielu
postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji

publicznej, ktérych jednostkowa lub tgczna wartosé stanowitaby, co najmniej 10% kapitatéw 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 sp6tki zalezne nie zawarty istotnych transakcji z

podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.
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Oswiadczenia Zarzadu

Dokfadnos¢ i wiarygodnos$¢ prezentowanych raportéw
Cztonkowie Zarzadu Arctic Paper S.A. o$wiadczaja, iz zgodnie z ich najlepsza wiedza:

— Sroédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018 roku
Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A. i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujagcymi zasadami
rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg Grupy
Kapitatowe] oraz jej wynik finansowy za okres pierwszych sze$ciu miesiecy 2018 roku,

— Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A. do raportu za pierwsze pdtrocze 2018 roku
zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiggnieé oraz sytuacji Grupy Kapitatowej 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. oswiadczajg, ze KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.- podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy przeglagdu pétrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A., zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot
ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy przeglagdu tego sprawozdania, spetniali warunki do wydania bezstronnego i
niezaleznego raportu z przeglagdu oraz raportu z przeglagdu pétrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imig i nazwisko Data Podpis

Prezes Zarzadu

Dyrektor Zarzadzajacy Per Skoglund 27 sierpnia 2018

Cztonek Zarzadu

Géran Eklund ' i
Dyrektor Finansowy oran Ekiun 27 sierpnia 2018




Srédroczne skrécone
skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2018 roku
wraz z raportem niezaleznego biegtego rewidenta

z przegladu
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7

z

Okres 3 miesigecy

Okres 6 miesiecy

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z zyskow i strat

Okres 3 miesiecy

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Okres 6 miesiecy

zakoriczony zakoriczony zakoriczony zakoriczony
30 czerwca 2018 30 czerwca 2018 30 czerwca 2017 30 czerwca 2017
Nota (niebadane) (niebadane) (przeksztatcone)* (przeksztatcone)*
Dziatalnos$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy produktow 10.1 792 431 1582 162 703 087 1476 989
Przychody ze sprzedazy 792 431 1582162 703 087 1476 989
Koszt wtasny sprzedazy 10.2 (634 355) (1 270 636) (557 019) (1171 308)
Zysk (strata) ze sprzedazy 158 076 311 525 146 068 305 681
Koszty sprzedazy 10.3 (84 046) (168 898) (85 866) (177 774)
Koszty ogélnego zarzadu 10.4 (19 186) (40 305) (26 109) (48 739)
Pozostate przychody operacyjne 10.5 7176 18 994 9342 22278
Pozostate koszty operacyjne 10.6 (16 566) (28 665) (5 842) (14 759)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 45 454 92 651 37 592 86 688
Przychody finansowe 10.7 371 935 (1 344) 5366
Koszty finansowe 10.7 (14 136) (21 956) (9 041) (16 961)
Zysk (strata) brutto 31 688 71 630 27 206 75093
Podatek dochodowy 13 (11 125) (21 669) (8 828) (17 751)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 20 563 49 961 18 379 57 341
Dziatalno$¢ zaniechana
Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej 9 (934) (1 838) (1 855) (4 003)
Zysk (strata) netto 19 629 48 123 16 524 53 339
Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujgcej, w tym: 4 069 19 902 5388 31527
- zysk (strata) z dziatalnosci kontynuowanej 5003 21 740 7 243 35529
- zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej (934) (1 838) (1 855) (4 003)
Akcjonariuszom niekontrolujgcym, w tym: 15 561 28 221 11136 21812
- zysk (strata) z dziatalnosci kontynuowanej 15 561 28 221 11136 21812
- zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej - - - -
19 629 48 123 16 524 53 339
Zysk (strata) na jedng akcje:
— podstawowy z zysku/(straty) przypadajgcego
akcjonariuszom jednostki dominujacej 14 0,06 0,29 0,08 0,46
— podstawowy z zysku/(straty) z dziatalnosci
kontynuowanej przypadajgcego
akcjonariuszom jednostki dominujgcej 14 0,07 0,31 0,10 0,51
— rozwodniony z zysku
przypadajgcego akcjonariuszom jednostki dominujgcej 14 0,06 0,29 0,08 0,46
— rozwodniony z zysku z dziatalnosci kontynuowanej
przypadajgcego akcjonariuszom jednostki dominujgcej 14 0,07 0,31 0,10 0,51

*informacje na temat danych przeksztatconych znajduja sie w notach 6.5 i 6.6. niniejszego sprawozdania

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 49 do 88 stanowia jego integralng czesé

44
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z

Okres 3 miesiecy

Okres 6 miesiecy

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Okres 3 miesiecy

Okres 6 miesiecy

zakoriczony zakoriczony zakoriczony zakoriczony
30 czerwca 2018 30 czerwca 2018 30 czerwca 2017 30 czerwca 2017
(niebadane) (niebadane) (przeksztatcone)* (przeksztatcone)*
Zysk okresu sprawozdawczego 19 629 48 123 16 524 53339
Inne catkowite dochody
Pozycje podlegajace przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty) w
przysztych okresach sprawozdawczych:
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 12 584 6 108) (5 326) (30 774)
Wycena instrumentéw finansowych 33714 41 979 7 449 (11 156)
Podatek odroczony na wycenie instrumentéw finansowych (7 629) (9 148) (1 746) 2 660
Inne catkowite dochody netto 38 670 26723 377 (39 270)
Catkowity dochdd za okres 58 299 74 845 16 901 14 068
Catkowity dochéd przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujgcej 29 506 40 250 5673 7 640
Akcjonariuszom niekontrolujqcym 28 793 34 595 11 228 6 429

*informacje na temat danych przeksztatconych znajduja sie w notach 6.5 i 6.6. niniejszego sprawozdania

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zatgczone na stronach od 49 do 88 stanowia jego integralng czesé
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Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
Na dzien Na dzien Na dzien
30 czerwca 2018 31 grudnia 2017 30 czerwca 2017
Nota (niebadane) (przeksztatcone)*
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 15 854 554 834 205 833 471
Nieruchomosci inwestycyjne 4107 4107 4074
Aktywa niematerialne 15 50 064 51108 52 181
Udzialy we wspolnych przesiewzieciach 976 988 876
Pozostate aktywa finansowe 18 46 194 22 056 9 009
Pozostate aktywa niefinansowe 18 1512 1513 1470
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 13 27 939 32 387 23 388
985 346 946 363 924 468
Aktywa obrotowe
Zapasy 16 409 243 350 996 339 416
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 17 418 237 330 071 340 942
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych 9 495 6 687 8 985
Pozostate aktywa niefinansowe 18 14123 13583 14 398
Pozostate aktywa finansowe 18 51753 7 151 3798
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1 143 235 241 403 100 821
1046 087 949 891 808 361
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 9 2831 4071 11 462
SUMA AKTYWOW 2034 263 1900 325 1744 291
PASYWA
Kapitat wlasny
Kapitat wtasny (przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej)
Kapitat podstawowy 24 69 288 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 407 976 447 638 447 638
Pozostate kapitaty rezerwowe 136 196 125 997 118 394
Réznice kursowe z przeliczenia (12 802) (9 207) 1379
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty (2 800) (62 364) (63 372)
Zakumulowane inne catkowite dochody zwigzane z dziatalno$cig zaniechana (11 725) (11 611) (11 733)
586 133 559 740 561594
Udziat niekontrolujacy 254 640 231 555 229 257
Kapitat wtasny ogdtem 840772 791 294 790 852
Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dtuzne 19 253 868 372576 260 547
Rezerwy 22 103 512 101 554 86 102
Pozostate zobowigzania finansowe 20 3396 3945 27 632
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 13 57 409 34 301 26 354
Rozliczenia miedzyokresowe 23 17 565 18752 19 933
435 750 531128 420 568
Zobowigzania krétkoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dtuzne 19 198 228 39 440 51 457
Rezerwy 22 279 4 667 -
Pozostate zobowigzania finansowe 20 25572 33153 10 784
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 21 431 365 423 868 364 375
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 1212 570 207
Rozliczenia miedzyokresowe 23 99 342 74 576 86 923
755 996 576 275 513 746
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy 9 1744 1626 19126
ZOBOWIAZANIA RAZEM 1193 491 1109 030 934 314
SUMA PASYWOW 2 034 263 1900 325 1744 291

*informacje na temat danych przeksztatconych znajduja sie w notach 6.5 i 6.6. niniejszego sprawozdania

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 49 do 88 stanowia jego integralng czesé
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z

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

Okres Okres
6 miesiecy zakonczony 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2018 30 czerwca 2017
Nota (niebadane) (przeksztatcone)*
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/(strata) brutto z dziatalnosci kontynuowanej 71 630 75 093
Zysk/(strata) brutto z dziatalnosci zaniechanej (1 840) (4 017)
Zysk/(strata) brutto 69 791 71 075
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 45 306 53 371
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 4 567 (1 059)
Odsetki, netto 11227 10 076
Zyski / strata na dziatalnosci inwestycyjnej ) 13
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci oraz pozostatych aktywow niefinansowych 11.1 (90 291) (10 275)
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu zapaséw 1.1 61 072) 6934
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan z wyjgtkiem kredytéw, pozyczek, obligadji oraz
pozostatych zobowigzan finansowych 1.1 5904 (19 533)
Zmiana stanu rozliczern miedzyokresowych 1.1 23 340 (6 733)
Zmiana stanu rezerw 111 (1 943) (727)
Podatek dochodowy zapfacony (5 170) (683)
Certyfikaty w kogeneradgji (861) 672
Pozostate 421) 641
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 374 103 773
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywdw trwatych i aktywdw niematerialnych 1162 120
Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych i aktywéw niematerialnych 1.1 (65 997) (75 716)
Inne wydatki / wptywy inwestycyjne (10 815) 445
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (75 650) (75 151)
Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej
Zmiana stanu kredytéw w rachunku biezacym 39 964 47 477)
Spfata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (23 140) (2 004)
Spfata innych zobowigzan finansowych (1) (16 951)
Wptywy z tytutu zaciggniecia pozyczek, kredytow i papieréw dtuznych 14 506 51127
Wptywy z tytutu innych zobowigzan finansowych - -
Spfata pozyczek, kredytéw i papieréw diuznych (17 094) (17 049)
Dywidendy wyptacone udziatowcom AP SA (13 857) -
Dywidendy wypfacone udziatowcom niekontrolujgcym (11 510) (12 759)
Odsetki zaptacone (10 906) (11 183)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (22 039) (56 297)
Zwiekszenie/zmniejszenie) stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (97 315) (27 674)
Réznice kursowe netto (1 636) (2 427)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 243 851 131476
Srodki pieniezne na koniec okresu 1" 144 901 101 375

*informacje na temat danych przeksztatconych znajduja sie w notach 6.5 i 6.6. niniejszego sprawozdania

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zatgczone na stronach od 49 do 88 stanowia jego integralng czesé
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z

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym

Przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej

Zakumulowane inne

catkowite dochody

48

Réznice kursowe Pozostate zwigzane z
Kapitat Kapitat z przeliczenia kapitaly  Zyski zatrzymane dziatalnoscia Kapitaty akcjonariuszy Kapitat wlasny
podstawowy zapasowy jednostek zagranicznych rezerwowe  (Niepokryte straty) zaniechang Razem niekontrolujacych ogoétem
Na dzien 1 stycznia 2018 roku 69 288 447 638 (9 207) 125 997 (62 364) (11 611) 559 740 231 555 791 294
Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - 19 902 - 19 902 28 221 48 123
Inne catkowite dochody netto za okres - - (3709 24 057 - - 20 348 6 375 26723
Catkowity dochdd za okres - - (3709 24 057 19 902 - 40 250 34 595 74 845
Wypfata dywidendy udziatowcom AP SA - - - (13 857) - - (13 857) - (13 857)
Podziat zysku/ pokrycie straty - (39 662) - - 39 662 - - - -
Wyptata dywidendy udziatowcom niekontrolujgcym - - - - - - - (11 510) (11 510
Dziatalno$é zaniechana - - 114 - - (114) - - -
Na dzieri 30 czerwca 2018 roku (niebadane) 69 288 407 976 (12 802) 136 196 (2 800) (11 725) 586 133 254 640 840 772

Przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej

Zakumulowane inne

catkowite dochody

Réznice kursowe Pozostate zwigzane z
Kapitat Kapitat z przeliczenia kapitaly  Zyski zatrzymane dziatalnoscia Kapitaly akcjonariuszy Kapitat wiasny
podstawowy zapasowy jednostek zagranicznych rezerwowe  (Niepokryte straty) zaniechang Razem niekontrolujgcych ogoétem
Na dzien 1 stycznia 2017 roku 69 288 447 638 19717 156 975 (127 542) (12 120) 553 955 235 588 789 543
Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - 31527 - 31527 21812 53 339
Inne catkowite dochody netto za okres - - (17 950) (5 937) - - (23 887) (15 383) (39 270)
Catkowity dochéd za okres - - (17 950) (5 937) 31527 - 7 640 6429 14 068
Podziat zysku/pokrycie straty - - (32 644) 32 644 - - - -
Wypfata dywidendy udziatowcom niekontrolujgcym - - - - - - - (12 759) (12 759)
Dziatalno$¢ zaniechana - - (387) - - 387 - - R
Na dzier 30 czerwca 2017 roku (przeksztatcone) 69 288 447 638 1379 118 394 (63 372) (11 733) 561 594 229 257 790 852

Dodatkowe noty objasniajgce do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

zataczone na stronach od 49 do 88 stanowig jego integralng czesé
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Dodatkowe noty objasniajace

1. Informacje ogdlne

Grupa Arctic Paper jest wiodgcym europejskim producentem objetosciowego papieru ksigzkowego, oferujgcym szeroki
asortyment produktéw w tym segmencie oraz jednym z czotowych producentéw graficznego papieru wysokogatunkowego w
Europie. Produkujemy wiele rodzajéw bezdrzewnego papieru niepowlekanego oraz powlekanego, a takze drzewnego
papieru niepowlekanego dla drukarni, dystrybutoréw papieru, wydawcéw ksigzek i czasopism oraz branzy reklamowej. Na
dzien publikacji niniejszego raportu Grupa Arctic Paper zatrudnia okofo 1.750 oséb w Papierniach i Celulozowniach,
spotkach zajmujacych sie sprzedazg papieru oraz biurze zakupu. Nasze Papiernie zlokalizowane sg w Polsce i Szwecji i
posiadaja tgczne zdolnosci produkcyjne na poziomie okoto 700.000 ton papieru rocznie. Celulozownie zlokalizowane sg w
Szwecji i posiadajg moce do produkcji okoto 400.000 ton celulozy rocznie. Grupa posiada 14 Biur Sprzedazy zajmujgcych sie
sprzedazg i marketingiem produktéw oferowanych przez Grupe oraz zapewniajacych dostep do wszystkich rynkéw

europejskich, w tym Europy Centralnej i Wschodniej.
Nasze skonsolidowane przychody ze sprzedazy za 6 miesiecy 2018 roku wyniosty 1.582 milionéw PLN.

Arctic Paper S.A. jest spdtkg 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
pod firmg Arctic Paper AB), spétki dominujacej wobec Arctic Paper S.A. Ponadto, w ramach ekspansji, Grupa nabyta w
listopadzie 2008 roku papiernig Arctic Paper Mochenwangen (Niemcy), a takze w marcu 2010 roku papiernie Grycksbo
(Szwecja). W roku 2012 Grupa nabyta akcje spotki Rottneros AB notowanej na gietdzie NASDAQ w Sztokholmie posiadajace;j

udziaty w dwéch celulozowniach (Szwecja).

Jednostka Dominujgca jest wpisana do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy w Poznaniu — Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000306944. Jednostce Dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 080262255. Spétka posiada oddziat zagraniczny,

ktérego siedziba znajduje sie w Szwecji, w Goteborgu.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy w zakresie $rédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania z zyskéw i strat, sprawozdania z catkowitych dochodéw, sprawozdania z przeptywow
pienieznych oraz sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym obejmuje okres é miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2018
roku oraz zawiera dane poréwnawcze za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2017 roku a dla skonsolidowanego
sprawozdania z sytuacji finansowej prezentuje dane na dziert 30 czerwca 2018 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2017 roku i 30

czerwca 2017 roku.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw, érédroczne skrécone skonsolidowane
sprawozdanie z zyskéw i strat oraz noty do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych
dochodéw i $rédrocznego skréoconego skonsolidowanego sprawozdania z zyskéw i strat obejmuja ponadto dane za okres 3
miesiecy zakorczony dnia 30 czerwca 2018 roku oraz dane poréwnawcze za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca

2017 roku, ktére nie byty przedmiotem przegladu lub badania przez biegtego rewidenta.
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1.1.Przedmiot dziatalnosci

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Arctic Paper jest produkcja papieru.

Dodatkowymi przedmiotami dziatalnosci Grupy, podporzagdkowanymi produkcji papieru, sa:

— Produkcja i sprzedaz celulozy,

-  Wytwarzanie energii elektrycznej,
— Przesytanie energii elektrycznej,

— Dystrybucja energii elektrycznej,
— Produkcja ciepfa,

— Dystrybucja ciepta,

— Ustugi logistyczne,

— Dystrybucja papieru.

1.2.Struktura akcjonariatu

Gtéwnym akcjonariuszem Arctic Paper S.A. jest spdtka prawa szwedzkiego Nemus Holding AB (nalezgca posrednio do Pana
Thomasa Onstad) posiadajgca na dzien 30 czerwca 2018 roku 40.381.449 akcji naszej Spdtki stanowigcych 58,28% jej
kapitatu zaktadowego odpowiadajacych 58,28% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Tym samym Nemus
Holding AB jest podmiotem dominujgcym 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 Spotki oraz przez inny podmiot 600.000 akcji stanowigcych 0,87% catkowitej
liczby Akcji Spoétki. kaczny bezposredni i posredni udziat Pana Thomasa Onstada w kapitale Arctic Paper S.A. wynosi 68,13%
na dziert 30 czerwca 2018 roku i na dzien 31 grudnia 2017 roku i nie zmienit sie do dnia publikacji niniejszego raportu.
Podmiotem dominujgcym catej Grupy Arctic Paper jest Incarta Development S.A.

Czas trwania spoétki jest nieoznaczony.
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2. Sktad Grupy
W sktad Grupy wchodzi Arctic Paper S.A. oraz nastepujgce spotki zalezne:
Udziat Grupy w kapitale
Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci jednostek zaleznych na dzier
27 30 14 31
sierpnia czerwca maja grudnia
2018 2018 2018 2017
. Polska, Fabryczna 1, . .
Arctic Paper Kostrzyn S.A. Produkcja papieru 100% 100% 100% 100%
66-470 Kostrzyn nad Odra
Arctic Paper Munkedals AB Szwedja, SE 455 81 Munkedal Produkcja papieru 100% 100% 100% 100%
. Niemcy, Fabrikstrasse 62, . .
Arctic Paper Mochenwangen GmbH DE.882 84 Wol d Produkcja papieru 99,74% 99,74% 99,74% 99,74%
-882, olpertswende
Arctic Paper Grycksbo AB Szwecja, Box 1, SE 790 20 Grycksbo Produkcja papieru 100% 100% 100% 100%
. o Wielka Brytania, Quadrant House, , . .
Arctic Paper UK Limited Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
47 Croydon Road, Caterham, Surrey
kotwa, K. Vardemara iela 33-20, | . .
Arctic Paper Baltic States SIA Rioa LV-1010 Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
iga LV-
Ni , Am Sandtorkai 72, 20457 . . .
Arctic Paper Deutschland GmbH Hlembcy m >andtora Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
amburg
X Belgia, Ophemstraat 24, . . .
Arctic Paper Benelux S.A. B.3050 Oud.H | Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
- ud-reveriee
Arctic Paper Schweiz AG Zéz?cza”a'hTeChnOParksvasse K Posrednictwo w sprzedazy 100%  100% 100% 100%
uryd
Avrctic Paper ltalia srl Wiochy, Via Cavriana 7, 20 134 Mediolan  Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
. Dania, Korskildelund 6 , . .
Arctic Paper Danmark A/S DK.2670 G Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
- reve
. Francja, 43 rue de la Breche aux Loups, . . .
Arctic Paper France SAS 75012 Parys Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
aryz
Hi ia, Avenida Di | 472-474, . . .
Arctic Paper Espana SL g'jzga”'al venida Blagena Posrednictwo w sprzedazy 100%  100%  100% 100%
-1 Barcelona
. . Austria, Hainborgerstrasse 34A, , . .
Arctic Paper Papierhandels GmbH A1030 Wieder Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
- leden
Polska, Okrezna 9, ) . .
Arctic Paper Polska Sp. z o.0. 02916 W Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
- arszawa
) Norwegia, Eikenga 11-15, . . .
Arctic Paper Norge AS NO-0579 Ol Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
E slo
Arctic Paper Sverige AB Szwedcja, SE 455 81 Munkedal Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
. Polska, Fabryczna 1, . . .
Arctic Paper East Sp. z o.0. Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
66-470 Kostrzyn nad Odra
X Niemcy, Fabrikstrasse 62, Dziatalno$¢ spotek
Arctic Paper Investment GmbH * 100% 100% 100% 100%
DE-882, 84 Wolpertswende holdingowych
X . Dziatalno$¢ spotek
Arctic Paper Finance AB Szwecja, Box 383, 401 26 Goteborg holdi X 100% 100% 100% 100%
oldingowyc
. Niemcy, Fabrikstrasse 62, Dziatalno$¢ spotek
Arctic Paper Verwaltungs GmbH * 100% 100% 100% 100%
DE-882 84 Wolpertswende holdingowych
Arctic Paper Immobilienverwaltung Niemcy, Fabrikstrasse 62, Dziatalno$¢ spotek
94,90%  94,90%  94,90% 94,90%
GmbH&Co. KG* DE-882 84 Wolpertswende holdingowych
. . Dziatalno$¢ spotek
Arctic Paper Investment AB ** Szwecja, Box 383, 401 26 Géteborg 100% 100% 100% 100%

holdingowych
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Udziat Grupy w kapitale

Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci jednostek zaleznych na dzien
27 30 14 31
sierpnia czerwca maja grudnia
2018 2018 2018 2017
Polska, ul. Fabryczna 1, Wynajem nieruchomosci oraz
EC Kostrzyn Sp. z o.o. ) i 100% 100% 100% 100%
66-470 Kostrzyn nad Odrg maszyn i urzadzen

Arctic Paper Munkedals Kraft AB Szwecja, 455 81 Munkedal Produkcja energii wodnej 100% 100% 100% 100%
Dziatalno$¢ spotek

Rottneros AB Szwecja, Sunne 51,27% 51,27% 51,27% 51,27%
holdingowych

Rottneros Bruk AB Szwecja, Sunne Produkcja celulozy 51,27% 51,27% 51,27% 51,27%

. . Spotka nie prowadzaca

Utansjo Bruk AB Szwecja, Harndésand ) . 51,27% 51,27% 51,27% 51,27%
dziafalnosci

Vallviks Bruk AB Szwecja, Séderhamn Produkcja celulozy 51,27% 51,27% 51,27% 51,27%
Produkcja opakowan do

Rottneros Packaging AB Szwedja, Sztokholm . L. 51,27% 51,27% 51,27% 51,27%
zywnosci

SIA Rottneros Baltic kotwa, Ventspils Biuro zakupéw 51,27%  51,27%  51,27% 51,27%

* - spétki utworzone w celu nabycia Arctic Paper Mochenwangen GmbH
** - spdtka utworzona w celu nabycia Grycksbo Paper Holding AB

Na dzien 30 czerwca 2018 roku, jak réwniez na dzier publikacji niniejszego raportu procentowy udziat w gtosach
posiadanych przez Grupe w spdtkach zaleznych odpowiadat procentowemu udziatowi w kapitale podstawowym tych spotek.
Wszystkie jednostki zalezne wchodzgce w sktad Grupy podlegajg konsolidacji metoda petng w okresie od dnia objecia nad
nimi kontroli przez Grupe, a przestaja by¢ konsolidowane od dnia ustania kontroli.

Z dniem 1 pazdziernika 2012 roku spdétka Arctic Paper Munkedals AB nabyta 50% udziatow w spdtce Kalltorp Kraft
Handelsbolaget z siedzibg w Trolhattan w Szwecji. Spdtka Kalltorp Kraft zajmuje sie produkcjg energii w posiadanej
elektrowni wodnej. Celem nabycia byta realizacja strategii zwiekszania wtasnych mocy energetycznych. Udziaty w Kalltorp
zostaty rozpoznane jako wspdlne przedsiewziecie (wspdlna dziatalno$¢, joint venture) i sg wyceniane metodg praw wtasnosci.

3. Sktad organdw zarzadzajgcych i nadzorujacych

3.1.Zarzad Jednostki Dominujgce;j
Na dzien 30 czerwca 2018 roku w sktad Zarzagdu Jednostki Dominujacej 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.

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Zarzagdu Jednostki Dominujacej.

3.2.Rada Nadzorcza Jednostki Dominujacej
Na dzien 30 czerwca 2018 roku w sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej wchodzili:

— Per Lundeen — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej powotany 22 wrzesnia 2016 roku (powotany do Rady Nadzorczej w dniu
14 wrzeénia 2016 roku);
— Roger Mattsson - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 wrzeénia 2016 roku (powotany na Cztonka

Rady Nadzorczej w dniu 16 wrzeénia 2014 roku);
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— 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).

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki w dniu 13 czerwca 2018 roku zdecydowato o powotaniu Rady Nadzorczej w
dotychczasowym sktadzie na kolejng wspdlng kadencje ze skutkiem od dnia 21 grudnia 2018 roku.

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej.

3.3.Komitet Audytu Jednostki Dominujacej
Na dzien 30 czerwca 2018 roku w sktad Komitetu Audytu Jednostki Dominujacej wchodzili:

— Mariusz Grendowicz — Przewodniczacy Komitetu Audytu powotany w dniu 18 wrze$nia 2017 roku (powotany na Cztonka
Komitetu Audytu w dniu 20 lutego 2013 roku);

— Roger Mattsson - Cztonek Komitetu Audytu powotany w dniu 23 czerwca 2016 roku;

— Maciej Georg - Cztonek Komitetu Audytu powotany w dniu 22 wrzesénia 2016 roku.

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto zmian w sktadzie Komitetu Audytu Jednostki Dominujacej.

4. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w
dniu 27 sierpnia 2018 roku.

5. Podstawa sporzadzenia srédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejsze $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowosci nr 34 oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdéw wartosciowych oraz warunkédw uznawania za réwnowazne

informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018 r., poz. 757).

Niniejsze $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (,PLN"), a wszystkie

wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podane sg w tysigcach PLN.

Niniejsze $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania

dziatalno$ci gospodarczej przez Grupe w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 9 wrzesnia 2016 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych, umowami
zwigzanymi z emisja obligacji, Grupa zobowigzata si¢ do dotrzymania okreslonych wskaznikéw finansowych, ktére sa
kalkulowane na koniec kazdego kwartatu. Na dzienn 30 czerwca 2018 roku Grupa nie utrzymata wymaganego umowa
kredytowa zawartg z konsorcjum bankéw finansujgcych (Bank Zachodni WBK S.A., Bank BGZ BNP Paribas S.A. oraz
Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju) poziomu wskaznika Cashflow Cover bedacego stosunkiem przeptywoéw pienieznych z
dziatalnosci operacyjnej do wartosci sptat zobowigzan finansowych dokonanych w ostatnich 12 miesigcach od korica danego
kwartatu bez uwzglednienia danych dziatalnosci zaniechanej i Grupy Rottneros. Niedotrzymanie wskaznika byto
spowodowane nizszymi przeptywami pienieznymi z dziatalno$ci operacyjnej w drugim kwartale 2018 roku wynikajgcymi
przede wszystkim z budowania przez Grupe wyzszego ilosciowego stanu zapasu przeznaczonego do sprzedazy w kolejnych

miesigcach 2018 roku oraz wyzszego wartosciowego stanu zapasu z powodu wysokich cen celulozy.

Po dniu bilansowym Arctic Paper S.A. otrzymata od Banku Zachodniego WBK S.A. dziatajgcego jako agenta konsorcjum
bankéw finansujacych pisemne zapewnienie, ze niespetnienie przez Grupe wymaganego poziomu wskaznika Cashflow Cover
na 30 czerwca 2018 roku nie stanowi przypadku naruszenia warunkéw umowy kredytowej z dnia 9 wrzesénia 2016 roku
(,default”). Zgodnie z wymogami MSR 1 ze wzgledu na brak takiego zapewnienia na dzieri 30 czerwca 2018 roku Grupa
zaprezentowata cate zadtuzenie wobec konsorcjum bankéw na ten dzien w wysokosci 144.660 tys. PLN jako zobowigzanie

krétkoterminowe: oprocentowane kredyty, pozyczki i obligacje.

Spetnienie wskaznika na kolejne daty testowania spowoduje, ze zadtuzenie wobec konsorcjum bankéw zostanie

zaprezentowane ponownie jako zobowigzanie dtugoterminowe.
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Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien
wymaganych w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czyta¢ tacznie ze

skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku.

6. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowos$ci zastosowane do sporzadzenia $rédrocznego skréoconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sg spdjne z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku, z wyjatkiem:

— MSSF 15 Przychody z uméw z klientami (opublikowano dnia 28 maja 2014 roku), — majgcy 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
dotyczgce MSSF 15 nie miaty istotnego wptywu na wyniki Grupy (szczegdty omdéwiono w nocie 6.1. niniejszego
sprawozdania).

— MSSF 9 Instrumenty Finansowe (opublikowano dnia 24 lipca 2014 roku) — majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub poézniej,
Zarzad dokonat analizy posiadanych umoéw i ze wzgledu na ich charakter zmiany dotyczgce MSSF 9 nie miaty istotnego

wptywu na wyniki Grupy (szczegdéty omdédwiono w nocie 6.2. niniejszego sprawozdania).

6.1.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 wynikajgcych z umoéw z klientami:

— Wymogi identyfikacji umowy z klientem: umowa z klientem spetnia swojg definicje, gdy zostang spetnione wszystkie
nastepujgce kryteria: strony umowy zawarty umowe i sg zobowigzane do wykonania swoich obowigzkéw; Grupa jest w
stanie zidentyfikowac prawa kazdej ze stron dotyczace débr lub ustug, ktére majg zosta¢ przekazane; Grupa jest w stanie
zidentyfikowaé warunki ptatnosci za dobra lub ustugi, ktére maja zostac¢ przekazane; umowa ma tres¢ ekonomiczng oraz
jest prawdopodobne, ze Grupa otrzyma wynagrodzenie, ktére bedzie jej przystugiwato w zamian za dobra lub ustugi,
ktére zostang przekazane klientowi.

— ldentyfikacja zobowigzan do wykonania $wiadczenia: w momencie zawarcia umowy Grupa dokonuje oceny débr lub ustug
przyrzeczonych w umowie z klientem i identyfikuje jako zobowigzanie do wykonania $wiadczenia kazde przyrzeczenie do
przekazania na rzecz klienta: dobra lub ustugi (lub pakietu débr lub ustug), ktére mozna wyodrebnié lub grupy odrebnych
débr lub ustug, ktére sg zasadniczo takie same i w przypadku ktérych przekazanie na rzecz klienta ma taki sam charakter.

— Okreslenie ceny transakcyjnej: w celu ustalenia ceny transakcyjnej Grupa uwzglednia warunki umowy oraz stosowane
przez nig zwyczajowe praktyki handlowe. Cena transakcyjna to kwota wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem
Grupy — bedzie jej przystugiwaé w zamian za przekazanie przyrzeczonych débr lub ustug na rzecz klienta, z wytgczeniem
kwot pobranych w imieniu oséb trzecich. Wynagrodzenie okreslone w umowie z klientem moze obejmowac kwoty state,
kwoty zmienne lub oba te rodzaje kwot; do oszacowania wynagrodzenia zmiennego Grupa zdecydowata o zastosowaniu
metody wartos$ci najbardziej prawdopodobnej.

— Alokacja ceny transakcyjnej do poszczegdlnych zobowigzan do wykonania $wiadczenia: Grupa przypisuje cene
transakcyjng do kazdego zobowigzania do wykonania swiadczenia (lub do odrebnego dobra lub odrebnej ustugi) w
kwocie, ktéra odzwierciedla kwote wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem Grupy - przystuguje jej w zamian za
przekazanie przyrzeczonych débr lub ustug klientowi.

— Ujecie przychodéw w momencie spetniania zobowigzan do wykonania $wiadczenia: Grupa ujmuje przychody w momencie
spetnienia (lub w trakcie spetniania) zobowigzania do wykonania $wiadczenia poprzez przekazanie przyrzeczonego dobra
lub ustugi (tj. sktadnika aktywoéw) klientowi (klient uzyskuje kontrole nad tym sktadnikiem aktywéw). Przychody ujmuje sie
w kwocie wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem jednostki — przystuguje jej w zamian za przekazanie

przyrzeczonych débr lub ustug klientowi.
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Grupa zastosowata MSSF 15 od dnia wejscia w zycie standardu, z zastosowaniem petnej metody retrospektywnej.

Grupa prowadzi gtéwng dziatalnosé w obszarze sprzedazy papieru i celulozy. Szczegdétowa analiza wptywu zmian zostata

zakoniczona w 2017 roku. Obszary poddane analizie to:

— lIdentyfikacja umownych zobowigzarn do wykonania Swiadczen: przedmiotem dziatalnosci Grupy jest produkcja oraz
sprzedaz ustandaryzowanych gatunkéw papieru i produktéw masy celulozowej, a w zwiagzku z tym przyjecie MSSF 15 nie
ma zadnego wptywu na przychody oraz zyski i straty Grupy w odniesieniu do uméw z klientami, w ktérych sprzedaz
produktow jest jedynym zobowigzaniem umownym do wykonania $wiadczen. Grupa generuje faktury sprzedazy i ujmuje
przychody w momencie, w ktérym kontrola nad aktywami jest przenoszona na klienta, czyli ogélnie w momencie
dostarczenia towardw.

— Wynagrodzenie zmienne: niektére umowy z klientami obejmuja rabaty ilosciowe; Grupa ujmuje przychdd ze sprzedazy
towaréw wyceniany w warto$ci godziwej otrzymanego wynagrodzenia lub naleznosci, po pomniejszeniu o znizki i rabaty
ilosciowe; jesli przychéd nie moze by¢ wiarygodnie wyceniony, Grupa opoéznia ujecie przychodu do momentu, w ktérym
niepewnos¢ zostanie rozstrzygnieta. Przepisy takie powodujg powstanie wynagrodzenia zmiennego zgodnie z MSSF 15 i
sg oszacowane podczas zawarcia umowy, a nastepnie uaktualnione. Zgodnie z wymaganiami MSSF 15 oszacowane
wynagrodzenie zmienne jest ograniczone w celu zapobiezenia przeszacowaniu przychodu. Zastosowanie ograniczenia nie
spowodowato dodatkowej korekty przychodu, jako ze kwota szacowanego rabatu zostata oszacowana juz w momencie
zawarcia umowy (kwota szacowanego rabatu zostaje odnotowana w okresie, w ktérym nastepuje sprzedaz).

— Prezentacja i wymagania dotyczace ujawniania informacji: ze wzgledu na brak wptywu MSSF 15 na warto$¢ i moment
rozpoznawania przychodéw w Grupie w poréwnaniu do dotychczas stosowanych zasad, Grupa nie dokonata dodatkowych

ujawnien w niniejszym skonsolidowanym raporcie pdtrocznym.

6.2.Wdrozenie MSSF 9

W lipcu 2014 roku Rada Miedzynarodowych 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$¢ zabezpieczen. MSSF 9 obowigzuje dla okresow

rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku i pézniej, z mozliwoscig wczedniejszego zastosowania.

Zgodnie z MSSF 9, Grupa kwalifikuje aktywa finansowe do jednej z kategorii:

— wyceniane w zamortyzowanym koszcie: Grupa do wyceny aktywdéw finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie
stosuje metode efektywnej stopy procentowej; sg to naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozyczki udzielone, pozostate
nalezno$ci finansowe oraz $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug po poczatkowym ujeciu
wycenia sie w wysoko$ci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci, przy czym naleznosci z tytutu dostaw i ustug z datg zapadalnosci
ponizej 12 miesiecy od dnia powstania (tj. niezawierajgce elementu finansowania) i nieprzekazywane do faktoringu, nie
podlegaja dyskontowaniu i sg wyceniane w wartosci nominalnej;

— wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody: zyski i straty na sktadniku aktywéw finansowych
stanowigcym instrument kapitatowy, dla ktérego zastosowano opcje wyceny do wartosci godziwej przez pozostate
catkowite dochody ujmuje sie w pozostatych catkowitych dochodach, za wyjatkiem przychodéw z tytutu otrzymanych
dywidend;

— wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy: zyski lub straty wynikajgce z wyceny sktadnika aktywow
finansowych, kwalifikowanego jako wyceniany wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy, ujmuje sie w wyniku
finansowym w okresie, w ktéorym powstaty; sg to gtéwnie instrumenty pochodne niewyznaczone dla celéw rachunkowosci
zabezpieczen. Zyski lub straty wynikajace z wyceny pozycji wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy
obejmujg réwniez przychody z tytutu odsetek i dywidendy.

— instrumenty finansowe zabezpieczajgce: Instrumenty finansowe zabezpieczajace podlegaja wycenie zgodnie z zasadami

rachunkowosci zabezpieczen.
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Grupa kwalifikuje dtuzne aktywa finansowe do odpowiedniej kategorii w zaleznos$ci od modelu biznesowego zarzgdzania
aktywami finansowymi oraz od charakterystyki umownych przeptywdéw pienieznych dla danego sktadnika aktywéw
finansowych.

Zgodnie z MSSF 9, Grupa kwalifikuje zobowigzania finansowe do jednej z kategorii:

— wyceniane wedfug zamortyzowanego kosztu: zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, kredyty, pozyczki oraz obligacje

— wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy: zobowigzania z tytutu instrumentéw pochodnych niewyznaczonych
dla celéw rachunkowosci zabezpieczen

— instrumenty finansowe zabezpieczajgce. aktywa i zobowigzanie finansowe stanowigce instrumenty pochodne

zabezpieczajgce przeptywy pieniezne i zabezpieczajgce warto$é godziwg

MSSF 9 wprowadza nowe podejscie do szacowania utraty wartosci aktywoéw finansowych wycenianych wedtug
zamortyzowanego kosztu lub w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody (za wyjatkiem inwestycji w aktywa
kapitatowe oraz aktywa kontraktowe). Model utraty wartosci bazuje na kalkulacji strat oczekiwanych w odréznieniu od
dotychczas stosowanego modelu wynikajagcego z MSR 39, ktéry bazowat na koncepcji strat poniesionych. Najistotniejsza
pozycja aktywdéw finansowych w sprawozdaniu finansowym Grupy, ktéra podlega nowym zasadom kalkulacji oczekiwanych
strat kredytowych sa naleznos$ci handlowe z tytutu dostaw i ustug.

Grupa stosuje model uproszczony do wyznaczania odpiséw z tytutu utraty wartosci dla naleznosci z tytutu dostaw i ustug

W modelu uproszczonym Grupa nie monitoruje zmian poziomu ryzyka kredytowego w trakcie zycia instrumentu oraz szacuje
oczekiwang strate kredytowg w horyzoncie do terminu zapadalnosci instrumentu. Dla celéw oszacowania oczekiwanej straty
kredytowej Grupa wykorzystuje matryce rezerw oszacowana na podstawie historycznych pozioméw sptacalnos$ci oraz
odzyskdéw z naleznos$ci od kontrahentéw. Oczekiwana strata kredytowa jest kalkulowana w momencie ujecia naleznosci w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz jest aktualizowana na kazdy kolejny dzien koriczacy okres sprawozdawczy, w

zaleznosci od ilosci dni przeterminowania danej naleznosci.

Grupa zdecydowata o dalszym stosowaniu zasad rachunkowosci zgodnych z MSR 39 w zakresie instrumentéw

zabezpieczajacych.

Grupa zastosowata MSSF 9 od dnia wejscia w zycie standardu, tj. od stycznia 2018 roku, bez przeksztatcania danych
poréwnawczych. W 2017 roku Grupa przeprowadzita ocene wptywu wprowadzenia MSSF 9 na stosowane przez Grupe zasady
(polityke) rachunkowosci w odniesieniu do dziatalnosci Grupy lub jej wynikéw finansowych. Wrozenie MSSF 9 nie miato
wptywu na sprawozdanie z sytuacji finansowej oraz kapitat wtasny. W wyniku zastosowania MSSF 9, zmienita sie klasyfikacja

niektérych instrumentéw finansowych.

— Klasyfikacja i wycena: zastosowanie MSSF 9 nie miato wptywu wycene aktywdw i zobowigzan finansowych oraz na wartosci
ujete z tego tytutu w sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz kapitaty wtasne. Grupa dokonata klasyfikacji aktywow i
zobowiazan finansowych zgodnie z MSSF 9. Naleznoséci handlowe sg utrzymywane dla uzyskania przeptywdéw pienieznych
wynikajacych z umowy w zwigzku z czym sg one nadal wyceniane w zamortyzowanym koszcie przez wynik finansowy.
Grupa sprzedaje naleznosci handlowe w ramach faktoringu bez regresu, kazda wptata od faktora powoduje wiec
automatyczna sptate tych naleznosci od kontrahentéw. Grupa korzysta z praktycznego zwolnienia i dla naleznosci

handlowych ponizej 12 miesiecy nie identyfikuje istotnych elementéw finansowania.
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Tabela ponizej prezentuje klasyfikacje i wycene posiadanych aktywéw finansowych wedtug MSR 39 i MSSF 9 na 1 stycznia
2018 roku

Kategoria i metoda Warto$¢ wg MSR 39 na Kategoria i metoda wyceny Warto$¢ wg MSSF 9 na 1
Aktywa finansowe zgodnie z MSR 39 1 stycznia 2018 roku zgodnie z MSSF 9 stycznia 2018 roku

Pozyczki i naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug wyceniane w Aktywa finansowe wyceniane w
oraz pozostate naleznosci zamortyzowanym koszcie 305 368 zamortyzowanym koszcie 305 368
Pozyczki i naleznosci Aktywa finansowe wyceniane
wyceniane w wedtug wartosci godziwej przez
Pozostate aktywa finansowe zamortyzowanym koszcie 7 293 wynik finansowy 7 293

Pozyczki i naleznosci
wyceniane w Aktywa finansowe wyceniane w

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty zamortyzowanym koszcie 241 403 zamortyzowanym koszcie 241 403

— Utrata wartosci: Zgodnie z MSSF 9 Grupa wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie rownej 12-
miesigecznym oczekiwanym stratom kredytowym badz oczekiwanym stratom kredytowym w okresie zycia instrumentu
finansowego. W przypadku naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Grupa stosuje uproszczone podejscie i wycenia odpis na
oczekiwane straty kredytowe w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie zycia naleznosci, ktéry
nie przekracza 12 miesiecy. W zwigzku z charakterem naleznosci z tytutu dostaw i ustug, sposéb kalkulacji odpisu z tytutu
utraty wartos$ci nie zmienit sie.

— Rachunkowo$¢ zabezpieczen: poniewaz Grupa zdecydowata o dalszym stosowaniu MSR 39 w tym zakresie, wejécie w zycie

MSSF 9 nie miato wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

6.3.Nowe standardy i interpretacje, ktére zostaty opublikowane, a nie weszty 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 16 Leasing (opublikowano dnia 13 stycznia 2016 roku) - majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2019 roku lub pézniej.

Grupa nie oczekuje, aby Standard miat znaczgcy wptyw na jej sprawozdanie finansowe w momencie wejscia w zycie poniewaz

zadna jednostka nie jest strong istotnych umoéw bedgcych w zakresie MSSF 16.

6.4.Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach innych niz waluta funkcjonalna jednostki sa przeliczane na walute pomiaru przy

zastosowaniu kursu obowigzujgcego w dniu zawarcia transakcji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne wyrazone w walutach innych niz waluta funkcjonalna jednostki sa
przeliczane na walute pomiaru przy zastosowaniu odpowiednio obowigzujgcego na koniec okresu sprawozdawczego
$redniego kursu ustalonego dla danej waluty. Powstate z przeliczenia réznice kursowe ujmowane sg odpowiednio w pozycji
przychodéw lub kosztéw finansowych lub - w przypadkach zdefiniowanych w zasadach (polityce) rachunkowosci - sa
kapitalizowane, jako koszt aktywow. Aktywa i zobowigzania niepieniezne ujmowane wedtug kosztu historycznego
wyrazonego w walucie innej niz waluta funkcjonalna sg wykazywane po kursie historycznym z dnia transakcji. Aktywa i
zobowigzania niepieniezne ujmowane wedtug wartosci godziwej wyrazonej w walucie innej niz waluta funkcjonalna sa

przeliczane na PLN po kursie z dnia dokonania wyceny do wartosci godziwej.

Walutami funkcjonalnymi zagranicznych jednostek zaleznych sg EUR, SEK, DKK, NOK, GBP i CHF. Na dzieh bilansowy aktywa
i zobowigzania tych jednostek zaleznych sg przeliczane na walute prezentacji Grupy (PLN) po kursie obowigzujgcym na dzien
bilansowy, a ich rachunki zyskéw i strat przelicza sie po $rednim kursie wymiany za dany okres obrotowy. Réznice kursowe
powstate w wyniku takiego przeliczenia sg ujmowane w innych catkowitych dochodach i akumulowane w osobnej pozycji
kapitatu wtasnego. W momencie zbycia podmiotu zagranicznego, zakumulowane odroczone réznice kursowe ujete w kapitale

wtasnym, dotyczgce danego podmiotu zagranicznego, sg ujmowane w rachunku zyskéow i strat.
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Réznice kursowe od pozyczek traktowanych zgodnie z MSR 21 jako inwestycje w spétki zalezne sg ujmowane w $rédrocznym

skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w innych catkowitych dochodach.

Nastepujgce kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowe;j:

30 czerwca 2018 31 grudnia 2017
usb 3,7440 3,4813
EUR 4,3616 4,1709
SEK 0,4190 0,4243
DKK 0,5852 0,5602
NOK 0,4599 0,4239
GBP 4,9270 4,7001
CHF 3,7702 3,5672

Srednie kursy wymiany za poszczegdélne okresy obrotowe ksztattowaty sie nastepujaco:

01/01 - 30/06/2018 01/01 - 30/06/2017

usb 3,4872 3,9473
EUR 4,2201 4,2706
SEK 0,4160 0,4452
DKK 0,5666 0,5743
NOK 0,4398 0,4659
GBP 4,7965 4,9632
CHF 3,6085 3,9679

6.5.Poréwnywalno$é danych/korekta btedu lat ubiegtych

W wyniku weryfikacji okresu ekonomicznej uzytecznosci dla rzeczowych aktywéw trwatych i aktywdw niematerialnych na
dzien 31 grudnia 2017 roku Grupa zadecydowata o dostosowaniu okreséw ekonomicznej uzytecznosci dla rzeczowych
aktywéw trwalych i wartosci niematerialnych stosowanych dla Grupy Rottneros dla celéw konsolidacji do tych, ktére sa
faktycznie przez te grupe stosowane w podejsciu retrospektywnym (wczesdniej okresy ekonomicznej uzytecznosci byty oparte
na szacunkach rzeczoznawcéw majgtkowych dokonujacych wyceny tych aktywdw na dzieni nabycia kontroli nad Rottneros AB,
nie byty spdjne z okresami ekonomicznej uzytecznosci stosowanymi przez spétki Grupy Rottneros i dokonano btednej
weryfikacji tych okreséw w latach poprzednich).

W konsekwencji dokonano zmiany wartosci rzeczowych aktywoéw trwatych, kosztéw amortyzacji oraz podatku odrocznego dla
danych poréwnawczych za okresy odpowiednio 3 i 6 miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2017 roku i na dzie 30 czerwca 2017
roku w stosunku do $rédrocznego skréoconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres zakoriczony 30

czerwca 2017 roku.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku rzeczowe aktywa trwate wzrosty o 66.137 tys. zt, aktywo z tytutu podatku odroczonego
zmniejszyto sie o 14.550 tys. PLN a kapitat wtasny wzrést o 51.587 tys. PLN, z tym ze udziat niekontrolujacy wzrést o 25.123
tys.PLN, kapitat z réznic kursowych z przeliczenia zmniejszyt sie o 1.362 tys. PLN a niepokryte straty zmniejszyty sie o 27.826
tys. PLN. Zmiana okresu ekonomicznej uzytecznosci dla rzeczowych aktywéw Grupy Rottneros spowodowata takze wzrost
zysku netto za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017 roku o 7.442 tys. PLN poprzez zmniejszenie sie kosztu
wtasnego sprzedazy o 9.541 tys. PLN i wzrost podatku dochodowego o 2.099 tys. PLN.

Zysk na jedng akcje podstawowy i rozwodniony przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej za okres 6 miesiecy
zakoriczony 30 czerwca 2017 wzrést z 0,40 PLN do 0,46 PLN.

Zmiana okresu ekonomicznej uzytecznos$ci dla rzeczowych aktywéw Grupy Rottneros spowodowata takze wzrost zysku netto
za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017 roku o 3.562 tys. PLN poprzez zmniejszenie sie kosztu wtasnego sprzedazy
0 4.566 tys. PLN i wzrost podatku dochodowego o 1.004 tys. PLN.

Zysk na jedng akcje podstawowy i rozwodniony przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej za okres 3 miesiecy
zakoriczony 30 czerwca 2017 wzrést z 0,05 PLN do 0,08 PLN.
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W pierwszym pdtroczu 2018 roku nie miaty miejsca inne zdarzenia, ktére spowodowaty zmiany w danych poréwnawczych.

6.6. Poréwnywalnos¢ danych/zmiana szacunkéw

Ze skutkiem od 1 stycznia 2018 roku, na podstawie weryfikacji dotychczasowych okreséw ekonomicznej uzytecznosci dla
rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych, AP Kostrzyn dokonat zmiany okreséw ekonomicznej uzytecznosci
dla wybranych rzeczowych aktywoéw trwatych, gtéwnie maszyn i urzadzen. Powodem tych zmian byty przede wszystkim
przeprowadzone do tej pory modernizacje tych aktywéw, ktére spowodowaty wydtuzenie sig ich okreséw ekonomicznej
uzytecznosci. Roczna amortyzacja dla tych rzeczowych aktywoéw trwatych zmniejszy sie o 7.982 tys. PLN w stosunku do ich

rocznego kosztu amortyzacji za 2017 rok.

7. Sezonowo$é¢ dziatalnosci

Dziatalno$¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego, zatem przedstawiane wyniki Grupy nie odnotowuja istotnych wahan w
trakcie roku.

8. Informacje dotyczgce segmentédw dziatalnosci

Podstawowym rodzajem dziatalnosci kontynuowanej Grupy jest produkcja papieru, wytwarzanego w trzech papierniach
nalezacych do Grupy oraz produkcja celulozy w dwéch celulozowniach. Prezentacja segmentéw obejmuje dziatalnos¢

kontynuowang Grupy Arctic Paper.

Grupa wyrdznia cztery segmenty dziatalnosci:

— Papiery niepowlekane — papiery przeznaczone do druku lub innych celéw graficznych, wéréd ktérych wyrézniamy papiery
bezdrzewne i drzewne. Niepowlekany papier bezdrzewny moze by¢ wytwarzany z réznych mas wtéknistych, z rézna
zawartoscig wypetniaczy i poddany szeregowi proceséw uszlachetniania, takich jak zaklejanie powierzchniowe i
kalandrowanie. Dwie gtéwne kategorie tego typu papieru to papier graficzny (uzywany m.in. do druku ksigzek i
katalogéw) oraz papiery biurowe (np. do kserokopiarek), przy czym Grupa nie produkuje obecnie papieréw biurowych.
Niepowlekany papier drzewny z tzw. mas wtdknistych pozyskiwanych metodg mechaniczng przeznaczony jest do
drukowania lub innych celéw graficznych. Ten gatunek papieru jest wykorzystywany do druku czasopism technikami
rotograwiurowa i offsetowa.

— Papiery powlekane - powlekany papier bezdrzewny to papier przeznaczony do drukowania lub innych celéw graficznych,
powlekany jedno- lub obustronnie mieszankami z pigmentami mineralnymi, takimi jak kaolin (ang. china clay), weglan
wapnia itp. Powlekanie moze odbywad sie rozmaitymi metodami, zaréwno na maszynie papierniczej (ang. online), jak i
poza maszyng papierniczg (ang. offline) i moze by¢ uzupetnione superkalandrowaniem zapewniajgcym gtadka
powierzchnie. Powlekanie poprawia jakos¢ druku zdjed i ilustracji.

— Celuloza - celuloza siarczanowa petnobielona (ang. fully bleached sulphate pulp) oraz celuloza siarczanowa niebielona
(ang. unbleached sulphate pulp), ktéra jest uzywana przede wszystkim do produkcji papieru drukarskiego i piSmiennego,
tektury, papieru higienicznego oraz biatego papieru opakowaniowego a takze celuloza chemotermomechaniczna (ang.
CTMP) oraz scier drzewny (ang. groundwood), ktére sg stosowane gtéwnie do produkcji papieru drukarskiego oraz
papieru piSmiennego.

— Pozostate — segment skupia wyniki dziatalnosci Arctic Paper S.A. i Arctic Paper Finance AB.

Podziat segmentéw dziatalnosci na segment papieréow niepowlekanych i powlekanych jest podyktowany nastepujacymi

przestankami:

— Popyt na produkty i ich podaz, a takze ceny produktéw sprzedawanych na rynku sa ksztattowane przez charakterystyczne
dla danego segmentu czynniki, w tym miedzy innymi poziom zdolnosci produkcyjnych w danym segmencie papieru,

— Kluczowe parametry operacyjne takie jak np. naptyw zamoéwien czy poziom kosztéw produkcji sg determinowane przez
czynniki zblizone do siebie w ramach poszczegdlnych segmentéw papieru,

— Produkty wytwarzane w Papierniach nalezacych do Grupy mogg by¢ z pewnymi ograniczeniami alokowane do produkcji w
innych jednostkach w ramach tego samego segmentu papieru, co w pewnym stopniu zaburza wyniki finansowe
realizowane przez poszczegdlne Papiernie,

— Wyniki Grupy Arctic Paper s zdominowane przez globalne trendy rynkowe w zakresie ksztattowania sie cen papieru i
podstawowych surowcéw do produkcji, w tym w szczegdlnosci celulozy i w mniejszym stopniu zalezg od indywidualnych

uwarunkowan jednostek produkcyjnych,
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Co miesigc, na bazie raportéw wewnetrznych otrzymywanych od spétek (z wytgczeniem spétek Grupy Rottneros), wyniki

poszczegdlnych segmentéw dziatalnosci analizowane sg przez kadre kierowniczg Grupy. Analiza danych finansowych spétek z

Grupy Rottneros obywa sie na podstawie kwartalnych raportéw finansowych publikowanych na stronach internetowych

Rottneros AB.

Wyniki dziatalno$ci mierzone sa przede wszystkim w oparciu o poziom EBITDA wyliczony przez dodanie amortyzacji i odpisu

z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych do zysku (straty) z dziatalnosci operacyjnej,

w kazdym przypadku okreslonych zgodnie z MSSF UE. EBITDA nie jest miarg zysku (straty) z dziatalnosci operacyjnej,

wynikéw operacyjnych ani ptynnosci wedtug MSSF UE. EBITDA jest miernikiem, ktéry Zarzad wykorzystuje w zarzgdzaniu

dziatalnoscia.

Transakcje pomiedzy segmentami sg zawarte na warunkach rynkowych, tak jakby dotyczyty one podmiotéow niepowigzanych.

W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychoddéw i zyskéw oraz niektérych aktywédw i zobowigzan w

podziale na poszczegdlne segmenty Grupy za okres 6 miesiecy zakoniczony 30 czerwca 2018 oraz wedtug stanu na 30

czerwca 2018 roku.

Okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku oraz na 30 czerwca 2018 roku

Dziatalno$¢ kontynuowana

Dziatalnos¢
kontynuowana
Niepowlekane Powlekane Celuloza Pozostate Razem Wytaczenia ogotem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientéw
zewnetrznych 801 744 330 638 449 780 - 1582 162 - 1582 162
Sprzedaz miedzy segmentami 1 12 206 23 160 17 864 53 231 (53 231) -
Przychody segmentu ogétem 801 746 342 843 472 940 17 864 1635393 (53 231) 1582 162
Wynik segmentu
EBITDA 65 528 (15 658) 86 934 1048 137 853 104 137 957
Przychody z tytutu odsetek 248 40 - 3687 3976 (3 481) 495
Koszty z tytutu odsetek (1 651) (1761) (4 160) (6 686) (14 258) 2485 (11 772)
Amortyzacja (25 297) (4 956) (14 808) (246) (45 306) - (45 306)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate
przychody finansowe 924 193 4 575 40712 46 406 (45 965) 440
Ujemne réznice kursowe i pozostate
koszty finansowe (5 809) (6 058) - (5 672) (17 540) 7 356 (10 183)
Zysk brutto 33 943 (28 200) 72 543 32 844 111130 (39 500) 71 630
Aktywa segmentu 935 052 251 208 887 857 452 025 2526 142 (523 624) 2002 518
Zobowigzania segmentu 440 235 379 926 338133 416 830 1575125 (440 787) 1134 338
Naktady inwestycyjne (28 702) (5 419) (31 737) (139 (65 997) - (65 997)
Udziaty we wspdlnych przesiewzieciach 976 - - - 976 - 976

— Przychody z tytutu transakcji pomiedzy segmentami sa eliminowane przy konsolidacji.

— Wynik segmentéw nie uwzglednia przychodéw finansowych (935 tys. PLN, z czego 495 tys. PLN stanowig przychody z

tytutu odsetek) i kosztéow finansowych (21.956 tys. PLN, z czego 11.772 tys. PLN stanowia koszty z tytutu odsetek),

amortyzacji (45.306 tys. PLN), jak réwniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (-21.669 tys. PLN). Wynik segmentéow

zawiera natomiast strate ze sprzedazy pomiedzy segmentami (-104 tys. PLN).

— Aktywa i zobowigzania segmentéw nie zawieraja podatku odroczonego (aktywo: 27.939 tys. PLN, rezerwa: 57.409 tys.

PLN), poniewaz pozycje te sg zarzgdzane na poziomie Grupy. Aktywa segmentéw nie zawierajg inwestycji w spotki

dziatajgce w ramach Grupy.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychoddéw i zyskédw oraz niektérych aktywdw i zobowigzan w
podziale na poszczegdlne segmenty Grupy za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 oraz wedtug stanu na 30

czerwca 2018 roku.

Okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku oraz na 30 czerwca 2018 roku

Dziatalno$¢ kontynuowana

Dziatalnos¢
kontynuowana
Niepowlekane Powlekane Celuloza Pozostate Razem Wytaczenia ogdtem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientéw
zewnetrznych 394 673 164 088 233 670 - 792 431 - 792 431
Sprzedaz miedzy segmentami 1 6197 12 478 9 340 28 016 (28 016) -
Przychody segmentu ogdtem 394 674 170 285 246 148 9 340 820 447 (28 016) 792 431
Wynik segmentu
EBITDA 27 296 (9 571) 47 110 1151 65 985 785 66 770
Przychody z tytutu odsetek 99 35 - 1838 1972 (1 756) 215
Koszty z tytutu odsetek (769) (936) (2 063) (2 518) (6 286) 1214 (5 072)
Amortyzacja (11 205) (2 432) (7 556) (123) (21 316) - (21 316)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate
przychody finansowe (1 060) 96 2 060 39 859 40 955 (40 799) 157
Ujemne réznice kursowe i pozostate
koszty finansowe 4 604) (3319 - (3512 (11 435) 2370 (9 065)
Zysk brutto 9 757 (16 128) 39 551 36 694 69 875 (38 187) 31688
Aktywa segmentu 935 052 251 208 887 857 452 025 2526142 (523 624) 2002518
Zobowigzania segmentu 440 235 379 926 338133 416 830 1575125 (440 787) 1134 338
Naktady inwestycyjne (12 570) (1571) (18 772) (100) (33012 - (33012)
Udziaty we wspdlnych przesiewzieciach 976 - - - 976 - 976

— Przychody z tytutu transakcji pomiedzy segmentami sa eliminowane przy konsolidacji.

— Wynik segmentéw nie uwzglednia przychodéw finansowych (371 tys. PLN, z czego 215 tys. PLN stanowig przychody z
tytutu odsetek) i kosztow finansowych (14.136 tys. PLN, z czego 5.072 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek),
amortyzacji (21.316 tys. PLN), jak réwniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (-11.125 tys. PLN). Wynik segmentéw
zawiera natomiast strate ze sprzedazy pomiedzy segmentami (-785 tys. PLN).

— Aktywa i zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 27.939 tys. PLN, rezerwa: 57.409 tys.
PLN), poniewaz pozycje te sg zarzagdzane na poziomie Grupy. Aktywa segmentéow nie zawierajg inwestycji w spotki

dziatajgce w ramach Grupy.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaty przeksztatcone dane dotyczace przychodéw i zyskdw oraz niektdrych aktywdw i
zobowigzan w podziale na poszczegdlne segmenty Grupy za okres é miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2017 oraz wedtug
stanu na 31 grudnia 2017 roku.
Okres 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2017 roku oraz na 31 grudnia 2017 roku
Dziatalno$¢ kontynuowana
Dziatalnos¢
kontynuowana
Niepowlekane Powlekane Celuloza Pozostate Razem Wytaczenia ogdtem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientéw
zewnetrznych 757 219 331 004 388 765 - 1476 989 N 1476 989
Sprzedaz miedzy segmentami - 10 629 31 550 22 380 64 559 (64 559) -
Przychody segmentu ogétem 757 219 341 633 420 316 22 380 1541 548 (64 559) 1476 989
Wynik segmentu
EBITDA 67 246 (1 096) 74 357 (1 095) 139 411 648 140 059
Przychody z tytutu odsetek 233 25 - 3178 3436 (3 213) 222
Koszty z tytutu odsetek (2 239) (2 154) (223) (7 729) (12 345) 2280 (10 065)
Amortyzacja (28 132) (11 770) (13 245) (225) (53 371) - (53 371)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate
przychody finansowe 2 207 517 445 49 664 52 833 (47 690) 5143
Ujemne réznice kursowe i pozostate
koszty finansowe (1 886) (908) (3 785) (3 129) (9 709) 2813 (6 895)
Zysk/(strata) brutto 37 429 (15 386) 57 550 40 663 120 255 (45 163) 75093
Aktywa segmentu 915 148 225 945 801 328 429 320 2371742 (508 863) 1862878
Zobowigzania segmentu 430 337 337 764 318 225 413 028 1499 353 (426 250) 1073 103
Naklady inwestycyjne 7 438) 3 566) (44 525) 187) (75 716) . (75 716)
Udziaty we wspdlnych przesiewzieciach 988 - - - 988 - 988

— Przychody z tytutu transakcji pomiedzy segmentami sg eliminowane przy konsolidacji.

— Wynik segmentéw nie uwzglednia przychoddéw finansowych (5.366 tys. PLN, z czego 222 tys. PLN stanowig przychody z

tytutu odsetek) i kosztéow finansowych (16.961 tys. PLN, z czego 10.065 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek),

amortyzacji (53.371 tys. PLN), jak réwniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (-17.751 tys. PLN). Wynik segmentow

zawiera natomiast strate ze sprzedazy pomiedzy segmentami (-648 tys. PLN).

— Aktywa i zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 32.387 tys. PLN, rezerwa: 34.301 tys.

PLN), poniewaz pozycje te sg zarzgdzane na poziomie Grupy. Aktywa segmentéw nie zawieraja inwestycji w spotki

dziatajgce w ramach Grupy.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaty przeksztatcone dane dotyczace przychodéw i zyskdw oraz niektdrych aktywdw i
zobowiazan w podziale na poszczegdlne segmenty Grupy za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017 oraz wedtug

stanu na 31 grudnia 2017 roku.

Okres 3 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2017 roku oraz na 31 grudnia 2017 roku

Dziatalno$¢ kontynuowana

Dziatalnos¢
kontynuowana
Niepowlekane Powlekane Celuloza Pozostate Razem Wytgczenia ogdtem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientéw
zewnetrznych 352 661 160 507 189 919 - 703 087 - 703 087
Sprzedaz migdzy segmentami - 4 461 15 750 11738 31949 (31 949) -
Przychody segmentu ogdtem 352 661 164 968 205 669 11738 735 036 (31 949) 703 087
Wynik segmentu
EBITDA 29 689 (2 650) 37 976 (1461) 63 554 1007 64 561
Przychody z tytutu odsetek 145 15 - 1460 1620 (1 497) 123
Koszty z tytutu odsetek (1145) (930) (223) (3 685) (5 983) 1018 (4 964)
Amortyzadja (13 991) (5 747) (7 116) (116) (26 969) - (26 969)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate
przychody finansowe 1623 (132) 445 42 544 44 481 (45 948) (1 467)
Ujemne réznice kursowe i pozostate
koszty finansowe (852) (445) (1 966) (1931) (5 193) 1117 (4 076)
Zysk/(strata) brutto 15 469 (9 888) 29 17 36 811 71 509 (44 302) 27 206
Aktywa segmentu 915 148 225 945 801 328 429 320 2371742 (508 863) 1862 878
Zobowigzania segmentu 430 337 337 764 318 225 413 028 1499 353 (426 250) 1073103
Naktady inwestycyjne (16 945) (2 287) (25 425) (187) (44 843) - (44 843)
Udziaty we wspdlnych przesiewzieciach 988 - - - 988 - 988

— Przychody z tytutu transakcji pomiedzy segmentami sg eliminowane przy konsolidacji.

— Wynik segmentéw nie uwzglednia przychodéw finansowych (-1.344 tys. PLN, z czego 123 tys. PLN stanowia przychody z
tytutu odsetek) i kosztéow finansowych (9.041 tys. PLN, z czego 4.964 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek),
amortyzacji (26.969 tys. PLN), jak réwniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (-8.828 tys. PLN). Wynik segmentéow
zawiera natomiast strate ze sprzedazy pomiedzy segmentami (-1.007 tys. PLN).

— Aktywa i zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 32.387 tys. PLN, rezerwa: 34.301 tys.
PLN), poniewaz pozycje te sg zarzgdzane na poziomie Grupy. Aktywa segmentéw nie zawierajg inwestycji w spotki

dziatajgce w ramach Grupy.

9. Dziatalnos$é¢ zaniechana

Dnia 28 lipca 2015 roku Zarzad Arctic Paper S.A. ogtosit, ze rozpoczat aktywne poszukiwanie nabywcy dla fabryki Arctic
Paper Mochenwangen, a takze réwnolegle poddat ocenie mozliwo$¢ podjecia dziatan w celu dalszej redukcji strat tej
papierni, w tym zwigzanych z wygaszaniem produkcji. Ze wzgledu na istotng czes$¢ dziatalnosci Grupy prowadzong przez AP
Mochenwangen i spétki powstate w celu nabycia Papierni oraz ich wyodrebnienie operacyjne i geograficzne, Zarzad uznat
dziatalno$¢ Grupy Mochenwangen jako dziatalno$¢ zaniechang na dziern 31 grudnia 2015 roku. Grupa Mochenwangen
obejmuje: Arctic Paper Mochenwangen GmbH, Arctic Paper Investment GmbH, Arctic Paper Verwaltungs GmbH oraz Arctic
Paper Immobilienverwaltung GmbH Co&KG. W konsekwencji aktywa i zobowigzania Grupy Mochenwangen zostaty
zaprezentowane odpowiednio jako aktywa przeznaczone do sprzedazy oraz zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami
przeznaczonymi do sprzedazy na dzien 30 czerwca 2018 roku, 31 grudnia 2017 roku i 30 czerwca 2017 roku, natomiast
przychody i koszty tej Grupy zostaty zaprezentowane jako zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej w skonsolidowanym

rachunku zyskéw i strat za okresy 3 i 6 miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2018 roku i 30 czerwca 2017 roku.
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W zwigzku z kontynuacja poszukiwania nabywcy dla fabryki Arctic Paper Mochenwangen lub jej poszczegdlnych aktywow
oraz w zwiazku z trwajacymi negocjacjami z potencjalnymi nabywcami Zarzgd uznat dziatalno$¢ Grupy Mochenwangen jako

dziatalno$é zaniechang réowniez na dziern 30 czerwca 2018 roku.

Na dziern 31 grudnia 2017 roku i kontynuujgc to podejscie w 2018 roku Zarzad uznat, ze rezerwa na odprawy emerytalne nie

zostanie sprzedana w ramach dziatalnosci zaniechanej i w rezultacie zostata ona wytgczona ze zobowigzan zwigzanych

bezposrednio z ta dziatalnoscia.

Tabele ponizej przedstawiajg odpowiednie dane finansowe dziatalno$ci zaniechanej:

Przychody i koszty dziatalno$ci zaniechanej

Okres

6 miesiecy zakoniczony

30 czerwca 2018

(niebadane)

Okres

6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2017

(niebadane)

Przychody ze sprzedazy produktéw

Koszt wtasny sprzedazy (743) (1379)
Zysk (strata) ze sprzedazy (743) (1.379)
Koszty sprzedazy (25) (16)
Koszty ogdlnego zarzadu (1 545) (2772)
Pozostate przychody operacyjne 485 730
Pozostate koszty operacyjne - (572)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (1 827) (4 009)
Przychody finansowe 0) 0
Koszty finansowe (13) ©9)
Zysk (strata) brutto (1 840) (4 017)
Podatek dochodowy 2 15
Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej (1 838) (4 003)
Zakumulowane inne catkowite dochody zwigzane z dziatalno$cig zaniechang
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (114) 387
Zyski/ straty aktuarialne = -
(114) 387

Zysk (strata) na jedna akcje:
— podstawowy z zysku/(straty) z dziatalno$ci zaniechanej przypadajgcego

akcjonariuszom jednostki dominujacej (0,03) (0,06)
— rozwodniony z zysku z dziatalno$ci zaniechanej

przypadajgcego akcjonariuszom jednostki dominujgcej (0,03) (0,06)

Na dzien Na dzien

Aktywa netto przeznaczone do sprzedazy

30 czerwca 2018

(niebadane)

31 grudnia 2017

Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Zapasy i pozostate aktywa rzeczowe 22 21
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 1016 1293
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych 126 121
Pozostate aktywa finansowe - 188
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1666 2 448
2 831 4071
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy
Rezerwy 877 838
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 584 517
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 105 100
Rozliczenia migdzyokresowe 179 171
1744 1626
Aktywa netto przeznaczone do sprzedazy 1087 2 445
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Okres Okres

6 miesiecy zakonczony 6 miesiecy zakonczony

Przeptywy pieniezne zwigzane z dziatalnoécig zaniechang 30 czerwca 2018 30 czerwca 2017

Srodki pieniezne netto z dziafalnosci operacyjnej (865) (2 337)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej =

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej - 1623

Zwiekszenie/zmniejszenie) stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (865) (714)

Réznice kursowe netto 83 (52)

Srodki pieniezne na poczatek okresu 2448 1320

Srodki pieniezne na koniec okresu 1 666 554

Grupa zamierza sprzedaé grunt, a nastepnie cata dziatalno$¢ zaniechang jako zorganizowang cato$¢. Ze wzgledu na fakt, iz
Grupa jest w trakcie okresdlania stanu skazenia gruntu oraz ze stan ten w sposob istotny wptywa na wartosé rynkowa tego
aktywa, nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie wartosci godziwej gruntu. W konsekwencji Grupa rozpoznata grunt w
wartoéci O PLN na dzien 30 czerwca 2018 roku i 31 grudnia 2017 roku.

10. Przychody i koszty
10.1.Przychody ze sprzedazy produktéw

Przychody ze sprzedazy produktéw wyniosty w pierwszym pétroczu 2018 roku 1.582.162 tys. PLN, co oznacza wzrost w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 105.173 tys. PLN gtéwnie z powodu wyzszych cen sprzedazy
papieru i celulozy po przeliczeniu na PLN w poréwnaniu do 2017 roku. Przychody ze sprzedazy papieru wyniosty 1.132.382
tys. PLN (328 tys. ton), natomiast przychody ze sprzedazy celulozy wyniosty 449.780 tys. PLN (187 tys. ton). W pierwszym
potroczu 2017 roku przychody ze sprzedazy papieru wyniosty 1.088.224 tys. PLN (336 tys. ton), natomiast przychody ze
sprzedazy celulozy wyniosty 388.765 tys. PLN (185 tys. ton).

Przychody ze sprzedazy produktéw wyniosty w drugim kwartale 2018 roku 792.431 tys. PLN, co oznacza wzrost w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 89.344 tys. PLN. Przychody ze sprzedazy papieru wyniosty
558.761 tys. PLN (160 tys. ton), natomiast przychody ze sprzedazy celulozy wyniosty 233.670 tys. PLN (93 tys. ton). W
drugim kwartale 2017 roku przychody ze sprzedazy papieru wyniosty 513.168 tys. PLN (160 tys. ton), natomiast przychody ze
sprzedazy celulozy wyniosty 189.919 tys. PLN (91 tys. ton).

10.2. Koszt wtasny sprzedazy

Koszt whasny sprzedazy produktéw wynidst w pierwszym pétroczu 2018 roku 1.270.636 tys. PLN, co oznacza wzrost w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 99.328 tys. PLN. Gtéwnym powodem wzrostu kosztu wtasnego

sprzedazy byt wzrost kosztéw zuzycia celulozy i energii wyrazonych w PLN.

Koszt whasny sprzedazy produktéw wynidst w drugim kwartale 2018 roku 634.355 tys. PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu
do analogicznego okresu poprzedniego roku o 77.336 tys. PLN.

10.3. Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy wyniosty w pierwszym pdtroczu 2018 roku 168.898 tys. PLN, co oznacza spadek w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku o 8.876 tys. PLN. Gtéwne sktadniki kosztéw sprzedazy to koszty transportu

wyrobéw gotowych i spadek tych wtasnie kosztéw byt powodem zmniejszenia sie kosztéw sprzedazy.

Koszty sprzedazy wyniosty w drugim kwartale 2018 roku 84.046 tys. PLN, co oznacza spadek w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku o 1.820 tys. PLN.
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10.4.Koszty ogdlnego zarzadu

Koszty ogdlnego zarzadu wyniosty w pierwszym pdtroczu 2018 roku 40.305 tys. PLN, co oznacza spadek w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku o 8.434 tys. PLN. Koszty ogdlnego zarzgdu obejmujg przede wszystkim koszty

zwigzane z ustugami $wiadczonymi na rzecz Grupy przez doradcéw zewnetrznych.

Koszty ogdélnego zarzadu wyniosty w drugim kwartale 2018 roku 19.186 tys. PLN, co oznacza spadek w poréwnaniu do

analogicznego okresu poprzedniego roku o 6.923 tys. PLN.

10.5. Pozostate przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w pierwszym pétroczu 2018 roku 18.994 tys. PLN, co oznacza spadek w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 3.284 tys. PLN. Na pozostate przychody operacyjne sktadaty sie
przede wszystkim przychody ze sprzedazy energii cieplnej oraz elektrycznej, jak réwniez przychody ze sprzedazy pozostatych
materiatéw i praw do emisji CO2. Nizsza warto$¢ pozostatych przychoddw operacyjnych w biezgcym okresie wynikata

gtéwnie z nizszej sprzedazy pozostatych materiatéw oraz energii.

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w drugim kwartale 2018 roku 7.176 tys. PLN, co oznacza spadek w poréwnaniu do

analogicznego okresu poprzedniego roku o 2.166 tys. PLN.

10.6.Pozostate koszty operacyjne

Pozostate koszty operacyjne wyniosty w pierwszym pétroczu 2018 roku 28.665 tys. PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu do

analogicznego okresu poprzedniego roku o 13.906 tys. PLN.

Na pozostate koszty operacyjne sktadajg sie przede wszystkim koszt wtasny sprzedazy energii cieplnej i elektrycznej oraz
pozostatych materiatow. Na wyzsze pozostate koszty operacyjne w pierwszym poétroczu 2018 roku wptyw miaty straty

poniesione na realizacji kontraktéw terminowych na sprzedaz celulozy.

Pozostate koszty operacyjne wyniosty w drugim kwartale 2018 roku 16.566 tys. PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu do

analogicznego okresu poprzedniego roku o 10.724 tys. PLN.

10.7.Przychody i koszty finansowe

Przychody i koszty finansowe wyniosty w pierwszym pétroczu 2018 roku odpowiednio 935 tys. PLN i 21.956 tys. PLN, co
oznacza w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku spadek przychoddéw o 4.431 tys. PLN i wzrost kosztéw o
4.995 tys. PLN.

Zmiany w przychodach i kosztach finansowych wynikaja przede wszystkim z wysokosci réznic kursowych netto. W pierwszej
potowie 2018 roku Grupa odnotowata nadwyzke ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi w wysokosci 7.574 tys. PLN
(koszty finansowe). W analogicznym okresie 2017 roku Grupa odnotowata nadwyzke dodatnich réznic kursowych nad

ujemnymi w wysokos$ci 4.700 tys. PLN (przychody finansowe).

Przychody i koszty finansowe wyniosty w drugim kwartale 2018 roku odpowiednio 371 tys. PLN i 14.136 tys. PLN, co oznacza
w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku wzrost przychodéw o 1.715 tys. PLN i wzrost kosztéw o 5.095
tys. PLN. Ujemne przychody finansowe w drugim kwartale 2017 roku sa skutkiem prezentacji réznic kursowych netto tj.
nizszych dodatnich réznic kursowych netto za 6 miesiecy 2017 roku niz warto$é dodatnich réznic kursowych netto za

pierwszy kwartat 2017 roku.
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11. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dla celéw $rédrocznego skréconego skonsolidowanego rachunku przeptywéw pienieznych, srodki pienigzne i ich

ekwiwalenty sktadajg sie z nastepujgcych pozycji:

Na dzien
30 czerwca 2018

(niebadane)

Na dzien
30 czerwca 2017

(niebadane)

Srodki pieniezne w banku i w kasie 139 183 97 764
Lokaty krotkoterminowe = -
Srodki pieniezne w drodze 4 052 3057
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w skonolidowanym bilansie 143 235 100 821
Srodki pieniezne w banku i w kasie przypisane dziatalnosci zaniechanej 1666 554
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w skonolidowanym rachunku przeplywéw pienieznych 144 901 101 375

11.1.Przyczyny réznic pomiedzy bilansowymi zmianami niektérych pozycji a pozycjami w

skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywéw pienieznych

Przyczyny wystepowania réznic pomiedzy bilansowymi zmianami niektérych pozycji oraz zmianami wynikajgcymi ze

sprawozdania z przeptywéw pienieznych przedstawiajg ponizsze tabele:

Okres 6 miesiecy zakoriczony
30 czerwca 2018

Okres 6 miesigcy zakoriczony

30 czerwca 2017

Zmiana stanu nalezno$ci oraz pozostatych aktywdw niefinansowych

Bilansowa stanu naleznosci oraz pozostatych aktywéw niefinansowych (88 166) 2 554
Bilansowa zmiana innych aktywow finansowych dtugoterminowych pomniejszonych o aktywa z

tytutu wyceny instrumentéw pochodnych) - 667
Dziatalno$¢ zaniechana 277 (62)
Réznice z przeliczenia (2 402) (13 434)
Zmiana stanu nalezno$ci oraz pozostatych aktywdw niefinansowych wykazana w

skonsolidowanym rachunku przeptywéw pienieznych (90 291) (10 275)
Zmiana stanu zapaséw

Bilansowa zmiana stanu zapaséw (58 248) 20 936
Dziatalno$¢ zaniechana (1) 504
Réznice z przeliczenia (2 823) (14 506)
Zmiana stanu zapasow wykazana w skonsolidowanym rachunku przeptywéw pienieznych 61 072) 6934
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan z wyjgtkiem kredytéw, pozyczek, obligacji oraz

pozostatych zobowigzan finansowych

Bilansowa zmiana stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytéw i pozyczek 7 496 (35 352)
Zmiana zobowigzan z tytutu nabycia rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych (5 136) -
Dziatalnos¢ zaniechana 67 2 506
Réznice z przeliczenia 3477 13313

Zmiana stanu zobowigzan z wyjgtkiem kredytéw, pozyczek, obligacji oraz pozostatych

zobowigzan finansowych wykazana w skonsolidowanym rachunku przeptywéw pienieznych 5904

(19 533)
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Zmiana stanu rozliczern miedzyokresowych

Bilansowa zmiana stanu rozliczert miedzyokresowych 23 038 (10 472)
Dziatalno$¢ zaniechana 8 2
Réznice z przeliczenia 294 3737

Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych wykazana w skonsolidowanym rachunku
przeptywdw pienigznych 23 340 (6 733)

Zmiana stanu rezerw

Bilansowa zmiana stanu rezerw (2 431) 4 211)
Dziatalno$¢ zaniechana 38 (1 465)
Réznice z przeliczenia 450 4 950
Zmiana stanu rezerw wykazana w skonsolidowanym rachunku przeplywéw pienieznych (1 943) (727)

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i aktywéw niematerialnych

Zwigkszenia z tytutu nabycia rzeczowych aktywoéw trwatcyh (71 423) (77 235)
Zwigkszenia z tytutu nabycia warto$ci niematerialnych (8 838) (11 557)
Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych w drodze leasingu finansowego - 209
Certyfikaty kogeneragji 9128 12 868
Zmiana zobowigzan z tytutu nabycia rzeczowych aktywow trwatych i wartoci niematerialnych 5136 -
Dziatalno$¢ zaniechana - -
Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych i aktywéw niematerialnych w skonsolidowanym

rachunku przeptywéw pienieznych (65 997) (75 716)

12. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wypftaty

12.1.Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty przez Arctic Paper S.A.

Dywidendy sa 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, jednostka dominujaca 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 spétki dominujacej, dopoki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu
podstawowego jednostki dominujacej. O uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie,
jednakze czesci 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.
Mozliwos$é wyptaty potencjalnej dywidendy przez Spétke na rzecz akcjonariuszy jest uzalezniona od poziomu wyptat
otrzymanych od spétek zaleznych. Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig Spotki do wyptaty dywidendy zostato opisane w czesci

Czynniki ryzyka raportu rocznego za rok 2017.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 9 wrzes$nia 2016 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych, umowami
zwigzanymi z emisja obligacji, na podstawie ktérych Spétka w dniu 30 wrzesnia 2016 roku wyemitowata obligacje oraz
umowa pomiedzy wierzycielami, mozliwo$¢ wyptaty dywidendy przez Spétke jest uzalezniona od spetnienia przez Grupe
okreslonych wskaznikéw finansowych w okresie dwéch poprzedzajacych wyptate wtasciwych okreséw (zgodnie z definicja
tego terminu w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych) oraz braku wystepowania przypadku naruszenia (zgodnie z

definicja tego terminu w umowie kredytéow terminowych i odnawialnych).

Walne Zgromadzenie Spétki, ktére odbyto sie w dniu 13 czerwca 2018 roku, podjeto uchwate w sprawie wyptaty
akcjonariuszom Spétki dywidendy z zyskow netto z lat ubiegtych zgromadzonych na kapitale rezerwowym Spétki w wysokosci
13.857.556,60 PLN. Dywidenda na jedna akcje wyniosta 0,20 PLN. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki ustalito dzien
dywidendy na 20 czerwca 2018 roku, a termin wyptaty dywidendy na 27 czerwca 2018 roku. Dywidenda zostata wyptacona

zgodnie z harmonogramem.
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12.2.Dywidendy wyptacone przez Rottneros AB

Dnia 16 maja 2018 Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Rottneros AB podjeto uchwate o wyptacie dywidendy w wysokosci

0,37 SEK na jedng akcje. Dywidenda zostata wyptacona Arctic Paper S.A. jak i akcjonariuszom niekontrolujgcym

posiadajagcym akcje Rottneros AB w tgcznej wysokosci 23,6 milionéw PLN (56 milionéw SEK).

13. Podatek dochodowy

13.1.Obcigzenia podatkowe

Gtéwne sktadniki obcigzenia podatkowego za okres 3 miesiecy oraz 6 miesiecy koriczacy sie 30 czerwca 2018 roku oraz

analogiczny okres roku poprzedniego przedstawiajg sie nastepujgco:

Okres 3 miesiecy
zakoriczony
30 czerwca 2018

(niebadane)

Okres 6 miesiecy
zakoriczony
30 czerwca 2018

(niebadane)

Okres 3 miesiecy
zakoriczony

30 czerwca 2017
(przeksztatcone)

Okres 6 miesiecy
zakoriczony
30 czerwca 2017

(przeksztatcone)

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

Biezgcy podatek dochodowy

Biezace obcigzenie z tytutu podatku dochodowego

Korekty dotyczace biezgcego podatku dochodowego z lat ubiegtych

Odroczony podatek dochodowy

Wynikajacy z powstania i odwrécenia sig réznic przejsciowych

(2 442)

(8 683)

(3 118)

(18 552)

(104)

(8 724)

(3 060)

(14 691)

Obcigzenie podatkowe dziatalnosci kontynuowanej wykazane w

skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

Biezacy podatek dochodowy

Efekt podatkowy kosztéw podniesienia kapitatu akcyjnego

(11 125)

(21 669)

(8 828)

(17 751)

Korzy$¢ podatkowa (obcigzenie podatkowe) wykazana w kapitale wtasnym

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Odroczony podatek dochodowy

Podatek odroczony z tytutu wyceny instrumentéw zabezpieczajgcych

Odwrécenie aktywa z tyt. podatku odroczonego rozpoznanego pierwotnie w

kapitale

(7 629)

(9 148)

(1746)

2 660

Korzys¢ podatkowa (obcigzenie podatkowe) ujete w innych catkowitych
dochodach

(7 629)

(9 148)

13.2. Aktywa/rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

(1746)

2 660

Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego na dzien 30 czerwca 2018 roku i 31 grudnia 2017 roku wyniosto

odpowiednio 27.939 tys. PLN i 32.387 tys. PLN. Aktywo z tytutu podatku odroczonego jest rozpoznane przede wszystkim na

stratach podatkowych mozliwych do wykorzystania w przysztych latach, a takze w zwigzku z nabyciem Grupy Rottneros.

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego na dzien 30 czerwca 2018 roku i 31 grudnia 2017 r. wyniosta

odpowiednio 57.409 tys. PLN i 34.301 tys. PLN. Rezerwa z tytutu podatku odroczonego jest rozpoznana przede wszystkim na

réznicy w wycenie aktywdw trwatych powstatej gtéwnie przy nabyciu Arctic Paper Grycksbo i réznych okresach ekonomicznej

uzytecznosci stosowanych dla celéw ksiegowych i podatkowych. Wzrost rezerwy z tytutu odroczonego podatku

dochodowego wynika gtéwnie ze wzrostu tej rezerwy dla spétek z Grupy Rottneros.
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14. Zysk /(strata) przypadajgca na jedng akcje

Zysk /(strate) podstawowa przypadajacg na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku/ (straty) netto za okres
przypadajgcego na zwyktych akcjonariuszy Spétki przez $rednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych wystepujgcych

w ciggu okresu.

Ponizej przedstawione zostaty dane dotyczgce zysku/ (straty) oraz liczby akcji, ktére postuzyty do wyliczenia podstawowego i

rozwodnionego zysku /(straty) na jedng akcje z dziatalnosci kontynuowanej i dziatalnosci ogdtem:

Okres 3 miesiecy Okres 6 miesiecy Okres 3 miesiecy Okres 6 miesiecy
zakonczony zakoriczony zakoriczony zakoriczony
30 czerwca 2018 30 czerwca 2018 30 czerwca 2017 30 czerwca 2017
(niebadane) (niebadane) (przeksztatcone) (przeksztatcone)
Zysk /(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej
przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 5003 21 740 7 243 35529
Zysk /(strata) z dziatalnosci zaniechanej przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujacej (934) (1 838) (1 855) (4 003)
Zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej 4 069 19 902 5388 31527
Liczba akdji zwyktych — seria A 50 000 50 000 50 000 50 000
Liczba akgji zwyktych — seria B 44 253 500 44 253 500 44 253 500 44 253 500
Liczba akgji zwyktych — seria C 8 100 000 8 100 000 8 100 000 8 100 000
Liczba akdji zwyklych — seria E 3 000 000 3 000 000 3 000 000 3 000 000
Liczba akdji zwyktych — seria F 13 884 283 13 884 283 13 884 283 13 884 283
Catkowita liczba akgji 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Sredniowazona liczba akdji 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 akcje (w PLN)
— podstawowy z zysku/(straty) za okres przypadajgcego
akcjonariuszom jednostki dominujacej 0,06 0,29 0,08 0,46
— podstawowy z zysku/(straty) z dziatalnosci
kontynuowanej za okres przypadajgcego
akcjonariuszom jednostki dominujacej 0,07 0,31 0,10 0,51
Rozwodniony zysk (strata) na akcje (w PLN)
— z zysku/(straty) za okres przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujacej 0,06 0,29 0,08 0,46
— z zysku/(straty) z dziatalnosci
kontynuowanej za okres przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujacej 0,07 0,31 0,10 0,51

15. Rzeczowe aktywa trwate i aktywa niematerialne oraz utrata
wartosci

15.1. Rzeczowe aktywa trwate i aktywa niematerialne

Wartos$é netto rzeczowych aktywdw trwatych na dzien 30 czerwca 2018 roku wyniosta 854.554 tys. PLN i byta wyzsza w
poréwnaniu do wartosci z 31 grudnia 2017 roku o 20.349 tys. PLN. Warto$¢ nabytych rzeczowych srodkéw trwatych w
analizowanym okresie wyniosta 71.423 tys. PLN (za okres é miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017 roku wyniosta 77.235 tys.
PLN). Wartos$¢é netto sprzedanych lub zlikwidowanych rzeczowych aktywéw trwatych za okres 6 miesiecy zakoriczony

30 czerwca 2018 roku wyniosta 1.074 tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakoniczony 30 czerwca 2017 roku wyniosta 163 tys. PLN).
Odpis amortyzacyjny w okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2018 roku wynidst 44.269 tys. PLN (za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2017 roku wynidst 53.003 tys. PLN). Odpis z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywow trwatych w

okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2018 roku wynidst O tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2017
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roku wyniést O tys. PLN). Réznice kursowe wyniosty -5.731 tys. PLN za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku (za

okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017 roku wyniosty -22.012 tys. PLN).

Warto$é netto aktywow niematerialnych na dzien 30 czerwca 2018 roku wyniosta 50.064 tys. PLN i byta nizsza w poréwnaniu
z 31 grudnia 2017 roku o 1.044 tys. PLN. Warto$¢ nabytych aktywdéw niematerialnych w analizowanym okresie wyniosta 9.122
tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017 roku wyniosta 11.557 tys. PLN). Wartos¢ netto sprzedanych lub
zlikwidowanych aktywow niematerialnych za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku wyniosta 8.351 tys. PLN (za
okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017 roku wyniosta 13.954 tys. PLN). Odpis amortyzacyjny w okresie 6 miesiecy
zakoriczonym 30 czerwca 2018 roku wynidst 1.037 tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakofnczony 30 czerwca 2017 roku wynidst
368 tys. PLN). Odpis z tytutu utraty wartosci aktywéw niematerialnych w okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2018
roku wynidst O tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017 roku wynidst O tys. PLN). Réznice kursowe za okres
6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018 roku wyniosty -778 tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017 roku
wyniosty -2.087 tys. PLN).

Przychody ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych i aktywédw niematerialnych bez uwzglednienia przychodéw ze
sprzedazy certyfikatéw kogeneracji w pierwszym poétroczu 2018 roku wyniosty 1.162 tys. PLN (w pierwszym pétroczu 2017
roku: 120 tys. PLN).

15.2. Utrata wartosci aktywéw niefinansowych

Analiza przestanek na dzien 30 czerwca 2018 roku wykazata potrzebe przeprowadzenia testéw na utrate wartosci
niefinansowych aktywéw trwatych dla AP Grycksbo na ten dzien. Wyniki przeprowadzonego testu nie wykazaty dalszej utraty
wartosci tych aktywow. Z tego wzgledu warto$é odpiséw na dzien 30 czerwca 2018 roku nie zmienita sie w poréwnaniu z

odpisami na dzieri 31 grudnia 2017 roku.

16. Zapasy

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2018 31 grudnia 2017
(niebadane)
Materiaty (wedtug ceny nabycia) 185 169 156 518
Produkcja w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 13 262 7 631
Wyroby gotowe, w tym:

Wedtug ceny nabycia / kosztu wytworzenia 203 135 180 996

Wedtug wartosci netto mozliwej do uzyskania 7 615 5816

Przedptaty na poczet dostaw 62 35
Zapasy ogotem, wedtug nizszej z dwdch wartosci:

ceny nabycia (kosztu wytworzenia) oraz wartosci netto mozliwej do uzyskania 409 243 350 996

Odpis aktualizujgcy warto$é zapaséw 5 069 4 408

Razem zapasy przed odpisem aktualizujacym 414 313 355 404

Zapasy netto wyniosty na dzien 30 czerwca 2018 roku 409.243 tys. PLN (na dzien 31 grudnia 2017 roku: 350.996 tys. PLN).
Na dzien 30 czerwca 2018 roku odpis aktualizujgcy wartos$é zapaséw wynosit 5.069 tys. PLN (na dzien 31 grudnia 2017 roku:
4.408 tys. PLN). Na dzien 30 czerwca 2018 roku zapasy wyrobéw gotowych warte 7.615 tys. PLN byty wycenione w cenie
sprzedazy netto (na dzieri 31 grudnia 2017 roku wynosity 5.816 tys. PLN).

Wozrost zapaséw na 30 czerwca 2018 roku w poréwnaniu z koricem poprzedniego roku byt skutkiem wyzszych cen materiatow
a w szczegdlnosci cen celulozy i energii, a takze wyzszego ich wolumenu ze wzgledu na zamoéwienia sprzedazy w drugiej

potowie 2018 roku.
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17. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2018 31 grudnia 2017
(niebadane)

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 389 188 296 408
Naleznosci budzetowe z tytutu VAT 22 580 24 703
Pozostate naleznosci od osdéb trzecich 2513 4 954
Pozostate naleznosci od podmiotéw powigzanych 3956 4 006
Nalezno$ci ogdtem (netto) 418 237 330 071
Odpis aktualizujgcy naleznosci 16 351 27 030
Naleznosci brutto 434 589 357 101

Wartos$¢é naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci wyniosta 418.237 tys. PLN na dzien 30 czerwca 2018
roku (31 grudnia 2017 roku: 330.071 tys. PLN). Wzrost naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci wynika

gtéwnie ze wzrostu przychoddéw ze sprzedazy papieru i celulozy w ostatnich miesigcach pierwszego pétrocza 2018 roku.

Odpis aktualizujgcy naleznosci wynidst 16.351 tys. PLN na dzien 30 czerwca 2018 roku (31 grudnia 2017 roku: 27.030 tys. PLN).
Spadek wartosci odpisu aktualizujgcego naleznosci wynikat gtéwnie z jego wykorzystania w pierwszym poétroczu 2018 roku
(8.515 tys.PLN).

18. Pozostate aktywa niefinansowe i finansowe

Pozostate aktywa niefinansowe kréotkoterminowe wyniosty na dziern 30 czerwca 2018 roku i na dzierh 31 grudnia 2017 roku
odpowiednio 14.123 tys. PLN i 13.583 tys. PLN. Pozycja ta obejmuje przede wszystkim koszty rozliczane w czasie, a jej zmiany

wynikaja ze zmian wartosci tych kosztéw.

Pozostate aktywa niefinansowe dtugoterminowe na dzien 30 czerwca 2018 roku i 31 grudnia 2017 roku wyniosty odpowiednio
1.512 tys. PLN i 1.513 tys. PLN.

Pozostate aktywa finansowe krétkoterminowe wyniosty 51.753 tys. PLN na dzierd 30 czerwca 2018 roku i 7.151 tys. PLN na dzien
31 grudnia 2017 roku. Pozycja ta obejmuje przede wszystkim warto$¢ dodatniej wyceny kontraktéw terminowych, a wzrost tej
pozycji wynika z wyzszej dodatniej wyceny kontraktéw forward na zakup energii elektrycznej oraz przekazania oprocentowane;j

wptaty jako zabezpieczenie wykonania kontraktéw forward na sprzedaz celulozy.

Pozostate aktywa finansowe dfugoterminowe na dzien 30 czerwca 2018 roku wyniosty 46.194 tys. PLN i na dzieri 31 grudnia
2017 roku 22.056 tys. PLN. Pozycja ta obejmuje warto$¢ z dodatniej wyceny kontraktéw terminowych gtéwnie forwardéw na

zakup energii elektrycznej.

19. Oprocentowane kredyty i pozyczki

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Grupa dokonata czesciowej sptaty swojego zadtuzenia z tytutu kredytu
terminowego wynikajacego z umowy kredytowej zawartej 9 wrzesnia 2016 roku z konsorcjum bankéw w kwocie 6.404 tys. PLN
oraz zwigkszyta swoje zadtuzenie z tytutu kredytu odnawialnego i terminowego wzgledem wspomnianego wyzej konsorcjum
bankéw odpowiednio w wysokosci 39.964 tys. PLN i 14.506 tys. PLN.

W kwietniu 2018 roku Grupa dokonata czesciowej sptaty pozyczki od gtéwnego akcjonariusza w kwocie 10.690 tys. PLN (2.500
tys. EUR).

Pozostate zmiany w wartosci kredytéow i pozyczek na dziern 30 czerwca 2018 roku w poréwnaniu do stanu na dzied 31 grudnia
2017 roku wynikaja gtéwnie ze zmian wyceny bilansowej i zaptaty odsetek naliczonych na 31 grudnia 2017 roku, a zaptaconych
w ciggu pierwszego kwartatu 2018 roku.

Szczegotowe warunki nowych umoéw kredytowych i emisji obligacji opisano w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu

finansowym za rok zakoriczony 31 grudnia 2016 roku, nota 32.2.

Zgodnie z opisanym w nocie 5 niniejszego sprawozdania finansowego niedotrzymaniem przez Grupe jednego ze wskaznikéw
finansowych na dziert 30 czerwca 2018 roku oraz zgodnie z wymogami MSR 1 Grupa zaprezentowata cate zadtuzenie wobec
konsorcjum bankéw na ten dziern w wysokos$ci 144.660 tys. PLN jako zobowigzanie krétkoterminowe: oprocentowane kredyty,

pozyczki i obligacje. Po dniu bilansowym Arctic Paper S.A. otrzymata od Banku Zachodniego WBK S.A. dziatajagcego jako
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agenta konsorcjum bankéw finansujacych pisemne zapewnienie, ze niespetnienie przez Grupe wymaganego poziomu wskaznika
Cashflow Cover na 30 czerwca 2018 roku nie bedzie stanowi¢ przypadku naruszenia warunkédw umowy kredytowej z dnia 9

wrzeénia 2016 roku.

20. Pozostate zobowigzania finansowe

Na dzien 30 czerwca 2018 roku pozostate zobowigzania finansowe wyniosty 28.968 tys. PLN (w tym dtugoterminowe 3.396 tys.
PLN a krétkoterminowe 25.572 tys. PLN). Na dzien 31 grudnia 2017 roku pozostate zobowigzania finansowe wyniosty 37.098
tys. PLN (w tym dtugoterminowe 3.945 tys. PLN, a krétkoterminowe 33.153 tys. PLN). Pozostate zobowigzania finansowe

obejmujg zobowigzania wynikajace z uméw leasingowych i ujemna wycene instrumentéw zabezpieczajacych.

W styczniu 2018 roku spdtka Arctic Paper Grycksbo AB dokonata catkowitej, przedterminowej sptaty zobowiagzan z tytutu
leasingu w Svenska Handelsbanken AB. W ciggu okresu sprawozdawczego Grupa sptacita zobowigzania z tytutu leasingu

finansowego w kwocie 23.140 tys. PLN.

W ciggu okresu sprawozdawczego nastapit wrost zobowigzan z tytutu ujemnej wyceny instrumentéw zabezpieczajacych w kwocie
15.515 tys. PLN.

Pozostate réznice w wartosci pozostatych zobowigzan finansowych na dzien 30 czerwca 2018 roku w poréwnaniu do 31 grudnia

2017 roku wynikajg gtéwnie ze zmian wyceny bilansowej.

21. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania

Warto$é zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan na dzien 30 czerwca 2018 roku wyniosta
431.365 tys. PLN (na dzien 31 grudnia 2017 roku: 423.868 tys. PLN). Na zwiekszenie wartosci pozycji w poréwnaniu do stanu na
koniec poprzedniego roku wptyw miaty wieksze zakupy surowcédw i ustug do produkcji w Papierniach i Celulozowniach.

22.7Zmiana stanu rezerw

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2018 31 grudnia 2017
(niebadane)

Rezerwy emerytalne 102 255 100 281
Pozostate rezerwy 1536 5 940
103 791 106 221

Rezerwy krétkoterminowe 279 4 667
Rezerwy dtugoterminowe 103 512 101 554

Zmiana rezerwy dtugoterminowej w ciggu pierwszego pdtrocza 2018 roku wynika przede wszystkim z jej przeliczenia na walute
prezentacji, tj. PLN. Spadek rezerw krétkoterminowych w ciggu pierwszego poétrocza 2018 roku wynika przede wszystkim z ich

wykorzystania przez spétki Grupy Rottneros.
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23. Rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe wyniosty na dzien 30 czerwca 2018 roku 116.907 tys. PLN, w tym krétkoterminowe 99.342 tys. PLN.
Rozliczenia miedzyokresowe wyniosty na dzien 31 grudnia 2017 roku 93.328 tys. PLN, w tym krétkoterminowe 74.576 tys. PLN.
Gtéwne pozycje w rozliczeniach miedzyokresowych biernych stanowig dotacje otrzymane z instytucji rzgdowych wynoszgce
19.938 tys. PLN, w tym dtugoterminowe 17.565 tys. PLN (31 grudnia 2017 roku: 21.127 tys. PLN, w tym dtugoterminowe 18.752
tys. PLN) oraz krétkoterminowe zobowigzania pracownicze, gtéwnie urlopowe, ktére na dzien 30 czerwca 2018 roku wyniosty
62.598 tys. PLN (31 grudnia 2017 roku: 51.698 tys. PLN).

24. Kapitat akcyjny

Na dzien Na dzien

Kapitat akcyjny 30 czerwca 2018 31 grudnia 2017

(niebadane)
Akgcje zwykte serii A o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 50 50
Akcje zwykte serii B o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 44 254 44 254
Akcje zwykte serii C o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 8 100 8 100
Akgje zwykte serii E o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 3 000 3 000
Akcje zwykte serii F o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 13 884 13 884
69 288 69 288
Data rejestragji

podwyzszenia kapitatu llos¢ Warto$¢ w PLN

Akcje zwykte wyemitowane i w petni optacone
Wyemitowane w dniu 30 kwietnia 2008 roku 28.05.2008 50 000 50 000
Wyemitowane w dniu 12 wrzesnia 2008 roku 12.09.2008 44 253 468 44 253 468
Wyemitowane w dniu 20 kwietnia 2009 roku 01.06.2009 32 32
Wyemitowane w dniu 30 lipca 2009 roku 12.11.2009 8 100 000 8 100 000
Wyemitowane w dniu 01 marca 2010 roku 17.03.2010 3 000 000 3 000 000
Wyemitowane w dniu 20 grudnia 2012 roku 09.01.2013 10 740 983 10 740 983
Wyemitowane w dniu 10 stycznia 2013 roku 29.01.2013 283 947 283 947
Wyemitowane w dniu 11 lutego 2013 roku 18.03.2013 2133 100 2133 100
Wyemitowane w dniu 6 marca 2013 roku 22.03.2013 726 253 726 253
Na dziert 30 czerwca 2018 roku (niebadane) 69 287 783 69 287 783

25. Instrumenty finansowe

Spotka posiada nastepujace instrumenty finansowe: $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych, kredyty, obligacje,
pozyczki, naleznosci, zobowigzania umowy leasingu finansowego oraz kontrakty SWAP odsetkowy, forward walutowy, kontrakty

forward na zakup energii elektrycznej i kontrakty forward na sprzedaz celulozy.
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25.1.Wartosci godziwe poszczegélnych klas instrumentéw finansowych

W tabeli ponizej przedstawiono instrumenty finansowe Grupy wedtug ich wartosci bilansowych oraz wartosci godziwych, w

podziale na poszczegdlne kategorie aktywdéw i zobowigzan.

Wartos¢ bilansowa Wartos¢ godziwa
Kategoria Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
zgodnie 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca 31 grudnia
z MSSF 9 2018 2017 2018 2017
Aktywa finansowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci WwzK 395 657 305 368 395 657 305 368
Instrumenty zabezpieczajace* WWWGpCD 77 337 21914 77 337 21914
Pozostate aktywa finansowe (z wylgczeniem pozyczek i WwiZK
instrumentéw zabezpieczajgcych)** 20 610 7 293 20 610 7 293
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty WizK 143 235 241 403 143 235 241 403
Zobowigzania finansowe
Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i obligacje WwzZK
w tym: 452 096 412 016 452 096 412 016
- dlugoterminowe 253 868 372 576 253 868 372 576
- krétkoterminowe 198 228 39 440 198 228 39 440
Zobowiaznia z tytutu leasingu finansowego i umoéw dzierzawy z WZK
opcja zakupu, w tym: 4741 28 383 4741 28 383
- dlugoterminowe 3397 3945 3397 3 945
- krétkoterminowe 1345 24 438 1345 24 438
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug WwzZK
oraz pozostate zobowigzania finansowe 411 816 373780 411 816 373780
Instrumenty zabezpieczajace WwWGpCD 24 054 8 539 24 054 8539

* pochodne instrumenty zabezpieczajgce spetniajgce wymogi rachunkowosci zabezpieczen

** przede wszystkim zabezpieczenia wykonania kontraktéw terminowych

Uzyte skréty:

WwzZK - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu
WwWGpCD - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody
WwWGpWF - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy

Hierarchia wartosci godziwej instrumentéw finansowych posiadanych przez Grupe na dzief 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien
31 grudnia 2017 roku:
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Poziom Poziom Poziom
30 czerwca 2018 1 2 3
Akytwa finansowe wyceniane w warto$ci godziwe] przez catkowite dochody
Instrumenty pochodne - 77 337 -
Pozostate aktywa finansowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci - - 395 657
Pozostate aktywa finansowe (z wytgczeniem pozyczek i
instrumentéw zabezpieczajgcych) - - 20 610
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - - 143 235
Zobowiagzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez catkowite dochody - - -
Instrumenty pochodne - 24 054 -
Pozostate zobowigzania finansowe
Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki - - 452 096
Zobowiaznia z tytutu leasingu finansowego i uméw dzierzawy z opcjg zakupu - - 4741
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug - - 411 816
Poziom Poziom Poziom
31 grudnia 2017 1 2 3
Akytwa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez catkowite dochody
Instrumenty pochodne - 21914 -
Pozostate akytwa finansowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci - - 305 368
Pozostate aktywa finansowe (z wylaczeniem pozyczek i
instrumentéw zabezpieczajgcych) - - 7 293
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - - 241 403
Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez catkowite dochody - - -
Instrumenty pochodne - 8 539 -
Pozostate zobowigzania finansowe
Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki - - 412 016
Zobowiaznia z tytutu leasingu finansowego i uméw dzierzawy z opcja zakupu - - 28 383
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug - - 373780
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25.2.Ryzyko stopy procentowej

W ponizszej tabeli przedstawiona zostata warto$é bilansowa instrumentéw finansowych Grupy narazonych na ryzyko stopy

procentowej, w podziale na poszczegdlne kategorie wiekowe:

30 czerwca 2018

Oprocentowanie zmienne <1 rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Razem

Pozostate zobowigzania finansowe:

Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

i uméw dzierzawy z opcjg zakupu 1345 819 1194 1383 - - 4741

Kredyty i pozyczki:

Kredyt z banku EBRD w EUR Capex A Facility (T2) 14 031 - - - - - 14 031
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym w BNP w PLN 1428 - - - R - 1428
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym w BZ WBK w PLN - - - - R - -

Kredyt odnawialny w rachunku biezacym w BNP w EUR 18 777 - - - - - 18777
Kredyt odnawialny w rachunku biezagcym w BZ WBK w EUR 11157 - - - - - 11157
Obligacje w SEK _ - - - 165 505 - 165 505
Suma kredyty i pozyczki o zmiennym oprocentowaniu 45 393 - - - 165 505 - 210 898
RAZEM ZOBOWIAZANIA O ZMIENNYM OPROCENTOWANIU 46 738 819 1194 1383 165 505 0 215 639

30 czerwca 2018
Oprocentowanie stafe <1 rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Razem

Kredyty i pozyczki:

Kredyt z banku EBRD TA w EUR 38 519 - - - - - 38 519
Kredyt z banku BZ WBK w PLN 7 984 - - - - - 7 984
Kredyt z banku BNP w EUR 7 813 - - - - - 7 813
Obligacje w PLN 20 295 18 469 16 722 42 244 - - 97 730
Kredyt z banku EBRD w EUR Capex A Facility (T1) 17 198 - - - - - 17 198
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym w BNP w PLN 5 000 - - - - - 5 000
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym w BZ WBK w PLN 1120 - - - - - 1120
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym w BNP w EUR 21 808 - - - - - 21 808
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym w BZ WBK w EUR 21 808 - - - - - 21 808
Pozyczka od gtéwnego akgjonariusza w EUR 11 290 10 928 - - - - 22218

RAZEM ZOBOWIAZANIA O STALYM OPROCENTOWANIU 152 835 29 397 16722 42 244 - - 241198
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31 grudnia 2017

Oprocentowanie zmienne <Trok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Razem

Pozostate zobowigzania finansowe:

Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

i uméw dzierzawy z opcjg zakupu 24 438 1 400 1298 1247 - - 28 382

Kredyty i pozyczki:

Kredyt odnawialny w rachunku biezacym w BZ WBK w EUR - 20 064 - - - - 20 064
Obligacje w SEK - - - - 167 174 - 167 174
Suma kredyty i pozyczki o zmiennym oprocentowaniu - 20 064 - - 167 174 - 187 238
RAZEM ZOBOWIAZANIA O ZMIENNYM OPROCENTOWANIU 24 438 21 464 1298 1247 167 174 - 215 620

31 grudnia 2017
Oprocentowanie state <1 rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Razem

Kredyty i pozyczki:

Kredyt z banku EBRD TA w EUR 9 143 8 658 8 158 7 692 7176 - 40 827
Kredyt z banku EBRD Capex A w EUR 2213 3855 3638 3435 3230 - 16 372
Kredyt z banku BZ WBK w PLN 2577 2372 2173 1975 - - 9 098
Kredyt z banku BNP w EUR 2316 2190 2071 1944 - - 8 521
Obligacje w PLN 12 284 18 809 17 059 48 914 - - 97 065
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym w BNP w PLN - 426 - - - - 426
Kredyt odnawialny w rachunku biezagcym w BZ WBK w EUR - 20 646 - - - - 20 646
Pozyczka od wiasciciela/gtéwnego akcjonariusza w EUR 10 908 10 459 10 459 - - - 31825
RAZEM ZOBOWIAZANIA O STALYM OPROCENTOWANIU 39 440 67 414 43 558 63 960 10 406 - 224778

25.3.Rachunkowo$¢ zabezpieczen

W celu ograniczenia zmiennosci prognozowanych przeptywéw $rodkéw pienieznych zwigzanych z ryzykiem kursowym spétki z

Grupy stosuja zabezpieczenia kursowe oparte na stosowaniu instrumentéw pochodnych zwigzanych z rynkiem walutowym. S3 to

w szczegdlnoséci kontrakty terminowe typu forward. Ponadto, w celu ograniczenia zmiennosci przysztych cen energii elektrycznej

Papiernie i Celulozownie w Szwecji stosujg kontrakty typu forward na zakup energii elektrycznej. Arctic Paper S.A., w celu

ograniczenia zmiennosci przysztych kosztéw odsetek od kredytéw, zawart kontrakty typu SWAP odsetkowy. Spétki z Grupy

Rottneros, w celu ograniczenia zmiennosci przysztych wptywéw ze sprzedazy celulozy, zawarty kontrakty typu forward na

sprzedaz celulozy.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku Grupa stosuje rachunkowo$¢ zabezpieczen przeptywdw pienieznych (cash flow hedge) dla

nastepujgcych powiazan zabezpieczajgcych:

spotka Arctic Paper S.A. desygnowata do rachunkowosci zabezpieczen przeptywdw 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 rachunkowos$ci zabezpieczen przeptywoéw pienieznych instrumenty pochodne typu
SWAP majgce na celu zabezpieczenie ptatnosci odsetek w PLN od kredytu bankowego w PLN,

spotki Arctic Paper Munkedals AB, Arctic Paper Grycksbo AB i spétki z Grupy Rottneros desygnowaty do rachunkowosci
zabezpieczen przeptywow pienieznych instrumenty pochodne typu forward na energie elektryczng majgce na celu
zabezpieczenia przysztych zakupow energii,

spotki z Grupy Rottneros desygnowaty do rachunkowo$ci zabezpieczen przeptywdw pienieznych instrumenty pochodne typu
FX forward majgce na celu zabezpieczenie czesci wptywdw walutowych w EURO zwigzanych ze sprzedazg celulozy,

spotki z Grupy Rottneros desygnowaty do rachunkowosci zabezpieczen przeptywdw pienieznych instrumenty pochodne typu
FX forward majgce na celu zabezpieczenie czeéci wptywdw w USD zwigzanych ze sprzedaza celulozy,

spotki z Grupy Rottneros desygnowaty do rachunkowosci zabezpieczen przeptywdw pienieznych instrumenty pochodne typu

forward na sprzedaz celulozy majace na celu zabezpieczenie ceny sprzedazy celulozy w SEK.
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25.3.1. Zabezpieczenia przeptywéw Srodkéw pienieznych

Na dzien 30 czerwca 2018 roku jako zabezpieczenie przeptywéw srodkéw pienieznych Grupa posiadata kontrakty walutowe typu

forward, kontrakt forward na zakup energii elektrycznej, kontrakt forward na sprzedaz celulozy, kontrakt typu SWAP odsetkowy.

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywoéw pienieznych dotyczgcych sprzedazy EUR za SEK:

Typ zabezpieczenia Zabezpieczenie zmiennosci przeptywéw pienieznych zwigzanych z planowang sprzedazg w walucie obcej

Pozycje zabezpieczang stanowi czes¢ przysztych wysoce prawdopodobnych przeptywéw

Pozyda zabezpieczana z tytutu sprzedazy eksportowe;j

Pozycje zabezpieczajgcg stanowig transakcje FX forward, w ktérych Spétka zobowigzuje sie

Instrumenty zabezpieczajgce
sprzedac¢ EUR za SEK

Parametry kontraktu:

Data zawarcia kontraktow 2018

Data wymagalnosci w zalezno$ci od kontraktu; do 31.08.2018
Kwota zabezpieczenia 4,5 min EUR

Kurs terminowy 10,30 SEK/EUR

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywow pienieznych dotyczacych sprzedazy USD za SEK:

Typ zabezpieczenia Zabezpieczenie zmiennosci przeptywdw pienieznych zwigzanych z planowang sprzedaza w walucie obcej

Pozycje zabezpieczang stanowi czesé przysztych wysoce prawdopodobnych przeptywéw

Pozycja zabezpieczana
7yqja zabezple z tytutu sprzedazy eksportowe]

Pozycje zabezpieczajgcg stanowig transakcje FX forward, w ktorych Spétka zobowigzuje sie

Instrumenty zabezpieczajgce i
sprzedaé USD za SEK

Parametry kontraktu:

Data zawarcia kontraktow 2018

Data wymagalnosci w zalezno$ci od kontraktu; do 31.08.2018
Kwota zabezpieczenia 18,0 mIn USD

Kurs terminowy 8,69 SEK/USD

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywow pienieznych dotyczacych sprzedazy celulozy:
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Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywdw pienieznych zwigzanych ze sprzedazg celulozy

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowi czes¢ przysztych wysoce prawdopodobnych przeptywéw
z tytutu sprzedazy celulozy

Instrumenty zabezpieczajgce

Pozycje zabezpieczajacy stanowig transakcje forward, w ktérych Spétka zobowigzuje sie

sprzeda¢ celuloze w SEK

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu

Data wymagalnosci

Zabezpieczona ilosé celulozy

Cena terminowa

2017-2018

w zalezno$ci od kontraktu; do 31.12.2018
24.000 ton

7 319 SEK/tona

Ponizsza tabela prezentuje szczegétowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywoéw pienieznych zwigzanych z zakupem energii elektrycznej:

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywdw pienigznych zwigzanych z zakupem energii elektrycznej

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowi czes¢ przysztych wysoce prawdopodobnych przeptywow
z tytutu zakupu energii

Instrumenty zabezpieczajgce

Pozycje zabezpieczajacy stanowig transakcje forward na zakup energii elektrycznej

zawarte na Gietdzie Nord Pool

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu
Data wymagalnosci
Zabezpieczona ilos¢ energii

Cena terminowa

w zalezno$ci od kontraktu; od 01.01.2015
w zalezno$ci od kontraktu; do 31.12.2021
1.251.000 MWh

od 16,50 do 30,70 EUR/MWh

Ponizsza tabela prezentuje szczegétowe informacje dotyczace powiazania zabezpieczajacego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywoéw pienieznych zwigzanych z ptatnoscig odsetek w EURO od kredytu w EURO:

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywéw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopa procentowg kredytu

diugoterminowego denominowanego w EURO

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w EURO zwigzane z pfatnoscig odsetek od kredytu w
EURO kalkulowanych na bazie M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajgce

Pozycje zabezpieczajgcy stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spétka 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 pfatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2022-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem sptat kredytu w wysokosci 12 min. EURO
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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 zabezpieczajgce

Pozycje zabezpieczajgcy 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 pfatnosci 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 ptatnoscig odsetek od kredytu w
EURO kalkulowanych na bazie 6M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajgca stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spotka 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 2021-08-31
warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 2,6 min. EURO

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywéw 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

Pozycje zabezpieczajaca 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 2019-08-30
wartos¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 9,9 min. EURO

Ponizsza tabela prezentuje szczegétowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywoéw pienieznych zwigzanych z ptatnoscig odsetek w PLN od kredytu w PLN:
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Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywéw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowg kredytu

dtugoterminowego denominowanego w PLN

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w PLN zwigzane z ptatnoscig odsetek od kredytu w PLN

kalkulowanych na bazie 6M WIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajgcy stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spétka 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$c¢

21.11.2016
kazdy dzien pfatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2021-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem sptat 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 zabezpieczajgca stanowi transakcja typu SWAP, w ktorej Spétka zobowigzuje sie placié¢ odsetki w PLN od

kredytu denominowanego w PLN na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu

Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$c¢

21.11.2016
kazdy dzien pfatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2019-08-30

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 10 min PLN

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywdw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopa procentowg obligacji

denominowanych w PLN

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w PLN zwigzane z pfatnoscig odsetek od obligadji w
PLN kalkulowanych na bazie 6M WIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajaca stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spotka zobowigzuje sie ptaci¢ odsetki w PLN od

obligacji denominowanych w PLN na bazie state]j stopy procentowej

Parametry kontraktu:

Data zawarcia kontraktu
Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$¢

21.11.2016
kazdy dzien pfatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy o emisje obligagji; do 2021-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem sptat odsetek od obligacji w wysokosci 100 min. PLN

25.3.2. Zabezpieczenia wartosci godziwej

Na dzien 30 czerwca 2018 roku jako zabezpieczenie wartosci godziwej Grupa posiadata opcje floor.
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Typ zabezpieczenia

Prawo do zmniejszenia przeplywdw 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 zabezpieczajgce

Pozycje zabezpieczajacy 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$¢

21.11.2016
kazdy dzien pfatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2022-08-31

warto$é odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 12 min EUR

Typ zabezpieczenia

Prawo do zmniejszenia przeptywdw 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 ptatnoscig odsetek od kredytu w EUR
kalkulowanych na bazie 6M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajaca stanowi transakcja typu opcja floor, w ktérej Spotka nabywa prawo do ptatnosci odsetek w EUR
na bazie EURIBOR mniejszego niz 0%

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu
Data wymagalnosci

Zabezpieczona wartos¢

18.07.2017
kazdy dzier ptatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2022-08-31
warto$¢ odsetek pfatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 3.986 tys EURO

Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ godziwag pochodnych instrumentéw zabezpieczajacych w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywéw pienieznych i wartosci godziwej na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz dane poréwnywalne:

Na dzien 30 czerwca 2018 Na dzien 31 grudnia 2017

(niebadane) (niebadane)

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa
FX forward - 2 095 849 1170
Forward na sprzedaz celulozy - 18 436 - 3394
SWAP - 3748 - 3604
Opgdja typu floor B (225) 370
Forward na energie elektryczna 77 337 - 21 065 -
Razem instrumenty pochodne zabezpieczajgce 77 337 24 054 21 914 8 539

26. Cele i zasady zarzgdzania ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Grupa, naleza kredyty bankowe, pozyczki, obligacje, umowy

leasingu finansowego i dzierzawy z opcja zakupu. Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie srodk éw

na finansowanie dziatalnosci Grupy.

Grupa korzysta réwniez z faktoringu bez regresu w zakresie naleznosci z tytutu dostaw i ustug. Gtéwnym celem tego

instrumentu finansowego jest szybkie pozyskanie srodkéw finansowych.

Innymi instrumentami finansowymi posiadanymi przez Grupe sg naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére

powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci. Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajagcego z instrumentow

finansowych Grupy obejmujg ryzyko stopy procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscig, ryzyko walutowe oraz ryzyko

kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajéw ryzyka.

W opinii Zarzadu, w poréwnaniu do rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien 31

grudnia 2017 roku nie nastgpity istotne zmiany ryzyka finansowego. Nie nastgpity takze zmiany celéw i zasad zarzgdzania

tym ryzykiem.
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27. Zarzadzanie kapitatem

Gtéwnym celem zarzadzania kapitatem spoétek Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
pozioméw wskaznikéw kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalno$¢ operacyjng Grupy i zwigkszaty wartos¢ dla jej
akcjonariuszy. W opinii Zarzgdu - w poréwnaniu do rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego

na dzien 31 grudnia 2017 roku nie nastagpity istotne zmiany celéw i zasad zarzadzania kapitatem.

28. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

Na dzien 30 czerwca 2018 roku Grupa Kapitatowa posiadata:

- zobowigzanie warunkowe z tytutu gwarancji wobec FPG na rzecz towarzystwa wzajemnych ubezpieczen na zycie PRI na
kwote 1.439 tys. SEK (599 tys. PLN) w Arctic Paper Grycksbo AB oraz na kwote 760 tys. SEK (318 tys. PLN) w Arctic
Paper Munkedals AB;

— gwarancje bankowa na rzecz Skatteverket Ludvika na kwote 135 tys. SEK (56 tys. PLN);

29. Sprawy sagdowe

Nie toczg sie istotne sprawy sgdowe przeciwko Arctic Paper S.A. ani zadnej jednostce zaleznej.

30. Rozliczenia podatkowe

Regulacje dotyczgce podatku od towaréw i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnych oraz obcigzen zwigzanych z
ubezpieczeniami spotecznymi podlegaja czestym zmianom. Te czeste zmiany powoduja brak odpowiednich punktow
odniesienia, niespojne interpretacje oraz nieliczne ustanowione precedensy, ktére mogtyby mieé zastosowanie.
Obowigzujace przepisy zawierajg réwniez niejasnosci, ktére powoduja réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej
przepiséw podatkowych, zaréwno pomiedzy organami panstwowymi jak i organami panstwowymi i przedsiebiorstwami.

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci (na przyktad kwestie celne czy dewizowe) mogg by¢ przedmiotem
kontroli organéw, ktére uprawnione sg do naktadania wysokich kar i grzywien, a wszelkie dodatkowe zobowigzania
podatkowe, wynikajgce z kontroli, musza zosta¢ zaptacone wraz z wysokimi odsetkami.

Opisane warunki powoduja, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest wieksze niz w krajach o bardziej dojrzatym systemie
podatkowym.

Rozliczenia podatkowe moga by¢ przedmiotem kontroli przez okres pieciu lat, poczawszy od korica roku, w ktérym nastgpita
zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli dotychczasowe rozliczenia podatkowe Grupy mogg zostaé
powiekszone o dodatkowe zobowigzania podatkowe. Zdaniem Grupy nie ma koniecznosci utworzenia dodatkowych rezerw
na rozpoznane i policzalne ryzyko podatkowe na dzien 30 czerwca 2018 roku.

Z dniem 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatkowej zostaty wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia postanowienn Ogdlnej
Klauzuli Zapobiegajgcej Naduzyciom (GAAR). GAAR ma zapobiega¢ powstawaniu i wykorzystywaniu sztucznych struktur
prawnych tworzonych w celu unikniecia 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 przepiséw ustawy podatkowej. Zgodnie z GAAR taka czynnos$é nie skutkuje osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli
sposdb dziatania byt sztuczny. Wszelkie wystepowanie (i) nieuzasadnionego dzielenia operacji, (ii) angazowania podmiotéw
posredniczacych mimo braku uzasadnienia ekonomicznego lub gospodarczego, (iii) elementéw wzajemnie sig¢ znoszacych lub
kompensujacych oraz (iv) inne dziatania o podobnym dziataniu do wczeéniej wspomnianych, moga by¢ potraktowane jako
przestanka istnienia sztucznych czynnosci podlegajacych przepisom GAAR. Nowe regulacje wymagajg znacznie wiekszego
osadu przy ocenie skutkéw podatkowych poszczegdlnych transakcji.

31. Zobowigzania inwestycyjne

Na dzien 30 czerwca 2018 roku Grupa zobowigzata sie poniesé naktady na rzeczowe aktywa trwate w kwocie nie mniej niz
10.000 tys. PLN do konca 2018 roku (na dzied 31 grudnia 2017 roku: 50.000 tys. PLN). Kwota ta zostanie przeznaczona na

zakup nowych maszyn i urzadzen.
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32. Transakcje z jednostkami powigzanymi

Jednostkami powigzanymi wobec Grupy Arctic Paper S.A. sg:

- Thomas Onstad - gtéwny akcjonariusz Arctic Paper S.A. posiadajacy bezposrednio i posrednio ponad 50% akcji w
kapitale podstawowym Spotki,

— Nemus Holding AB - jednostka dominujgca wobec Grupy Arctic Paper S.A. od dnia 3 wrzes$nia 2014 roku,

— Munkedal Skog - spétka zalezna od Nemus Holding AB,

- Centrum Finansowo-Ksiegowe PROGRESSIO s.c. - od dnia 1 stycznia 2014 roku do 31 sierpnia 2017 roku jednostka

powigzana z Cztonkiem Zarzgdu.

Transakcje z jednostkami powigzanymi dokonywane sg na warunkach rynkowych.
Ponizsza tabela przedstawia taczne kwoty transakcji zawartych z jednostkami powigzanymi w okresie szesciu miesiecy

zakonczonym 30 czerwca 2018 roku i na dzien 30 czerwca 2018 roku:

Dane za okres od 1 stycznia 2018 do 30 czerwca 2018 oraz na 30 czerwca 2018

Sprzedaz na Zakupy od Odsetki — Naleznosci od Naleznosci Zobowigzania

rzecz podmiotéw podmiotéw przychody Odsetki - podmiotéw z tytulu  wobec podmiotow

Podmiot powigzany powigzanych powigzanych finansowe koszty finansowe powigzanych pozyczek powigzanych
Nemus Holding AB - - - - 3 956 - -
Thomas Onstad - - - 873 - - 22 218
Razem - - - 873 3 956 - 22 218

Ponizsza tabela przedstawia taczne kwoty transakcji zawartych z jednostkami powigzanymi w okresie sze$ciu miesiecy

zakoriczonym 30 czerwca 2017 roku i na dziern 31 grudnia 2017 roku:

Dane za okres od 1 stycznia 2017 do 30 czerwca 2017 oraz na 31 grudnia 2017

Sprzedaz na Zakupy od Odsetki — Naleznosci od Naleznosci Zobowigzania

rzecz podmiotow podmiotéw przychody Odsetki — podmiotéw z tytulu  wobec podmiotow

Podmiot powigzany powigzanych powigzanych finansowe koszty finansowe powigzanych pozyczek powigzanych
Nemus Holding AB - - - 4 006 - R
Thomas Onstad - - - 1893 - - 31825
Munkedals Skog - - - - . - 1
CFK Progressio s.c. - 157 - - - - nd
Razem - 157 - 1893 4 006 - 31 826

33. Prawa do emisji CO?2

Arctic Paper Kostrzyn S.A., Arctic Paper Munkedals AB, Arctic Paper Grycksbo AB oraz spétki grupy Rottneros sg czescia
Wspoélnotowego Systemu Handlu Uprawnieniami do Emisji. Poprzedni okres korzystania z praw do emisji trwat od

1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2012 roku. Nowe przydziaty obejmujg okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2020
roku.

Tabela ponizej specyfikuje zaaprobowany przez Unie Europejska przydziat za 2013-2020 rok i wykorzystanie praw do emisji
w kazdej z tych jednostek za rok 2013, 2014, 2015, 2016, 2017 i pierwsze po6trocze 2018.
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(w tonach) dla Arctic Paper Kostrzyn S.A. 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przydziat* 108 535 105434 102 452 99 840 97 375 94916 92454 90 009
lloé¢ niewykorzystana z poprzednich lat 348 490 306 448 263932 203917 133061 87 652
Emisja (150577) (147 950) (162 467) (170 696) (142 784) (66 818)

lloé¢ zakupiona - - - - - -

lloé¢ sprzedana - - - - - -

llo$¢ niewykorzystana 306 448 263932 203917 133061 87 652 115750

(w tonach) dla Arctic Paper Munkdals AB 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przydziat 44238 43470 42 692 41907 41113 40311 39499 38685
lloé¢ niewykorzystana z poprzednich lat 24305 67 262 107 325 17 559 (11572) (10619)

Emisja (1281) (3407) (32 465) (21 038) (40 160) (33416)

lloé¢ zakupiona - - 7 - - -

lloé¢ sprzedana - - (100 000) (50 000) - -

llo$¢ niewykorzystana 67 262 107 325 17 559 (11 572) (10 619) (3724)™

(w tonach) dla Arctic Paper Grycksbo AB 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przydziat 77037 75 689 74 326 72948 71556 oyl 68730 67 304
lloé¢ niewykorzystana z poprzednich lat 69 411 111448 734 60 1008 2564

Emisja - - - - - °

lloé¢ zakupiona - - - - - -

lloé¢ sprzedana (35 000) (186 403) (75 000) (72 000) (70 000) (35 000)

llo$¢ niewykorzystana 111448 734 60 1008 2564 37715

(w tonach) dla spétek z Grupy Rottneros 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przydziat 30681 30484 29938 29387 28830 28268 27 698 27127
lloc niewykorzystana z poprzednich lat 72888 90522 101986 104 991 113 085 123208

Emisja (13047) (19 020) (26 933) (21 293) (18 707) (18 617)

lloé¢ zakupiona - - - - - -
lloé¢ sprzedana - - - - - -

lloé¢ niewykorzystana 90522 101986 104 991 113085 123208 132859

* - wielkosci te sg szacunkiem AP Kostrzyn dokonanym na podstawie informacji na temat przydziatu uprawniern do emisji dla podmiotow

objetych systemem EU ETS, wyliczonych w oparciu o postanowienia art. 10a Dyrektywy ETS. Na dzien podpisania niniejszego spraw ozdania

nie ma obowigzujgcych Rozporzadzen krajowych.

** - niedobér praw do emisji na dzien 30 czerwca 2018 roku zostanie pokryty z nadwyzki nowego przydziatu za 2019 rok dostepnego przed

okresem rozliczenia praw za rok 2018 nad szacowana roczng emisjg

34. Dotacje i dziatalno$¢ w Specjalnej Strefie Ekonomicznej

34.1.Dotacje

W biezacym pdtroczu spotki Grupy nie otrzymaty istotnych dotacji.

34.2.Dziatalnos$¢ w Specjalnej Strefie Ekonomicznej

Arctic Paper Kostrzyn S.A. prowadzi dziatalno$¢ w Kostrzyrisko-Stubickiej Specjalnej Strefie Ekonomicznej (KSSSE). Na
podstawie zezwolenia wydanego przez Kostrzyrisko-Stubicka Specjalng Strefe Ekonomiczng S.A. spdtka korzysta ze

zwolnienia z podatku dochodowego od oséb prawnych w zakresie dziatalnosci gospodarczej objetej zezwoleniem.

Zwolnienie to ma charakter warunkowy. Przepisy Ustawy o Specjalnych Strefach Ekonomicznych przewidujg mozliwo$é utraty

zwolnienia, jezeli nastgpi choc¢by jedna z okolicznosci:

— Spotka zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na obszarze strefy, na ktérg posiada zezwolenie,
— Spdtka razgco uchybi warunkom okre$lonym w zezwoleniu,
— Spétka nie usunie uchybien stwierdzonych w toku kontroli w terminie do ich usuniecia wyznaczonym w wezwaniu ministra

wtasciwego do spraw gospodarki,
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— Spoétka przeniesie w jakiejkolwiek formie wtasnosé sktadnikéw majgtkowych, z ktérymi byto zwigzane zwolnienie od
podatku w okresie krétszym niz 5 lat od dnia wprowadzenia do ewidencji,

— Maszyny i urzgdzenia zostang oddane do prowadzenia dziatalno$ci poza terenem strefy,

— Spétka otrzyma zwrot wydatkéw inwestycyjnych w jakiejkolwiek formie,

— Spotka zostanie postawiona w stan likwidacji lub ogtoszona zostanie jej upadtosc.

Na podstawie zezwolenia wydanego w dniu 25 sierpnia 2006 roku Spétka mogta korzysta¢ ze zwolnienia do dnia

15 listopada 2017 roku. Punkt | zezwolenia odnoszacy sie do dnia, do ktérego Spoétka mogta korzystaé z zezwolenia zostat

wykreslony Decyzjg Ministra Gospodarki NR 321/IW/14 z dnia 6 listopada 2014 roku. Obecnie Spdétka uprawniona jest do

korzystania z zezwolenia do roku 2026, czyli do daty istnienia SSE w Polsce na podstawie obowigzujacych przepiséw.

Warunkiem korzystania ze zwolnienia jest poniesienie na terenie Strefy wydatkéw inwestycyjnych (w porozumieniu par. 6

Rozporzgdzenia Rady Ministréw z dnia 14 wrzes$nia 2004 roku w sprawie Kostrzyrisko-Stubickiej Specjalnej Strefy

Ekonomicznej) bedacych podstawg obliczenia pomocy publicznej zgodnie z par. 3 Rozporzadzenia o wartosci

przewyzszajgcej 40.000 tys. EUR w terminie do dnia 31 grudnia 2013 roku. Do przeliczenia tej kwoty stosuje sie $redni kursu

EUR ogtoszony przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego z dnia faktycznego poniesienia wydatku. Dodatkowymi

warunkami sg: utworzenie na terenie Strefy, co najmniej 5 nowych miejsc pracy w rozumieniu przepiséw par. 3 ust. 3 i ust. 6

Rozporzgdzenia, do dnia 31 grudnia 2011 roku i utrzymanie zatrudnienia na poziomie, co najmniej 453 pracownikéw od dnia

1 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku. Powyzsze warunki zostaty spetnione.

Warunki przyznania pomocy nie zmienity sie w okresie sprawozdawczym. Grupa nie byta przedmiotem kontroli ze strony

upowaznionych do tego organoéw.

W okresie od 25 sierpnia 2006 roku do 30 czerwca 2018 roku Spétka poniosta naktady inwestycyjne kwalifikowane jako
naktady (niezdyskontowane) w KSSSE w wysokosci 227.102 tys. PLN. Kwota zdyskontowana wykorzystanej pomocy publicznej
z tego tytutu w tym okresie wyniosta 63.056 tys. PLN.

Jezeli poniesione naktady inwestycyjne kwalifikowane nie znajdujg pokrycia w dochodzie za rok biezgcy wéwczas od

nadwyzki Spoétka tworzy aktywa z tytutu podatku odroczonego.

Wartos$é rozpoznanego aktywa z tytutu podatku odroczonego na wydatkach poniesionych w KSSSE wyniosta 5.715 tys. PLN

na dzien 30 czerwca 2018 roku.

35. Istotne zdarzenia nastepujgce po zakonczeniu okresu
sprawozdawczego

35.1. Wyptata transzy refinansujacej sptate leasingu Arctic Paper Grycksbo

W zwigzku z udzielong Spoétce zaleznej Arctic Paper Grycksbo AB w dniu 7 stycznia 2018 pozyczkg w kwocie 5,56 milionéw
EUR w celu sptaty zobowigzan z tytutu leasingu w Svenska Handelsbanken AB, Spétka otrzymata w dniu 18 lipca 2018 roku
od obecnego konsorcjum bankéw finansujgcych (Bank Zachodni WBK S.A. oraz Bank BGZ BNP Paribas S.A.) transze kredytu
terminowego w kwocie 25.820 tysiecy PLN. Kredyt zostat udzielony jako dodatkowa transza w ramach umowy kredytéw z
dnia 9 wrzesnia 2016 roku w celu 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.

35.2. Otrzymanie zwolnienia z dotrzymania wskaznikéw finansowych na dzien 30 czerwca 2018
roku

W zwigzku opisanym w nocie 5 niedotrzymaniem okre$lonego umowg kredytowg wskaznika finansowego, po dniu
bilansowym Arctic Paper S.A.otrzymata od Banku Zachodniego WBK S.A. dziatajagcego jako agenta konsorcjum bankéw
finansujacych pisemne zapewnienie, ze niespetnienie przez Grupe wymaganego poziomu wskaznika Cashflow Cover na 30
czerwca 2018 roku nie stanowi przypadku naruszenia warunkéw umowy kredytowej z dnia 9 wrzednia 2016 roku (,default”).
Zgodnie z wymogami MSR 1, ze wzgledu jednak na brak takiego zapewnienia na dziert 30 czerwca 2018 roku, Grupa
zaprezentowata cate zadtuzenie wobec konsorcjum bankéw na ten dzien w wysokosci 144.660 tys. PLN jako zobowigzanie

krétkoterminowe: oprocentowane kredyty, pozyczki i obligacje.
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Po dniu 30 czerwca 2018 roku do dnia niniejszego raportu nie zaistniaty inne istotne zdarzenia wymagajace ujawnienia w

niniejszym raporcie, z wyjatkiem tych zdarzen, ktére zostaty ujawnione w niniejszym raporcie we wczesniejszych paragrafach.

Podpisy Cztonkéw Zarzgdu

Stanowisko Imig i nazwisko Data Podpis

Prezes Zarzadu

Dyrektor Zarzadzajacy Per Skoglund 27 sierpnia 2018

Cztonek Zarzadu

Géran Eklund i i
Dyrektor Finansowy oran Ekiun 27 sierpnia 2018
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z zyskéw i strat

Okres 3 miesigcy
zakoriczony
30 czerwca 2018

Okres 6 miesiecy
zakoriczony
30 czerwca 2018

Okres 3 miesiecy
zakoriczony

30 czerwca 2017

Okres 6 miesiecy
zakoriczony

30 czerwca 2017

Nota (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy ustug 9 340 17 864 11 006 21 051
Odesetki od pozyczek od jednostek powigzanych 1.1 1226 2453 982 2191
Przychody z dywidend 15 38 897 38 897 44 823 44 823
Przychody ze sprzedazy 49 463 59 214 56 812 68 065
Koszty odsetek dla jednostek powigzanych oraz koszt wlasny
sprzedazy ustug logistycznych 11.1 (1167) (2 525) (1201) (2 691)
Zysk (strata) ze sprzedazy 48 295 56 689 55 611 65 374
Pozostate przychody operacyjne 275 249 110 114
Koszty sprzedazy (749) (1 499) (1 400) (2 419)
Koszty ogélnego zarzadu 6 989) (14 134) (10 559) (18 549)
Odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci aktywdw (1 166) (1 394) (34 636) (35 889)
Pozostate koszty operacyjne (85) (26) (407) (94)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 39 581 39 885 8720 8 537
Przychody finansowe 2 041 3 050 (2 279) 4 879
Koszty finansowe (5 627) (11 485) (5 086) (9 685)
Zysk (strata) brutto 35995 31450 1355 3731
Podatek dochodowy (300) (300) - -
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 35 695 31150 1355 3731
Dziatalnos¢ zaniechana
Zysk (strata) za rok obrotowy z dziatalno$ci zaniechanej - - - -
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 35695 31150 1355 3731
Zysk (strata) na jedng akcje:
- podstawowy z zysku/(straty) za okres 0,52 0,45 0,02 0,05
- podstawowy z zysku/(straty) z dziatalnosci kontynuowanej za okres 0,52 0,45 0,02 0,05

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 96 do 115 stanowig jego integralng czesé
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2018

Okres 6 miesiecy
zakoriczony
30 czerwca 2018

Okres 3 miesiecy
zakoniczony
30 czerwca 2017

Okres 6 miesiecy
zakoniczony
30 czerwca 2017

Nota (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego 35 695 31150 1355 3731
Pozycje podlegajace przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty) w
przysztych okresach sprawozdawczych:
Wycena instrumentdéw finansowych (146) 87 (439) 172
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 21.3 (20) 314 89 526
Inne catkowite dochody netto (167) 401 (350) 698
Catkowite dochody 35528 31 551 1 005 4 430

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego
zatgczone na stronach od 96 do 115 stanowig jego integralng czesé
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2018 31 grudnia 2017
Nota (niebadane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 18 1699 1940
Aktywa niematerialne 1745 1614
Inwestycje w jednostkach zaleznych 12 678 313 678 313
Pozostate aktywa finansowe 19 76 300 68 042
Pozostate aktywa niefinansowe 1232 1248
759 291 751157
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 16 78 582 75118
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 257 168
Pozostate aktywa finansowe 19 120 709 74 157
Pozostate aktywa niefinansowe 4 851 6518
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 13 1682 36 943
206 081 192 904
SUMA AKTYWOW 965 372 944 061
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 211 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 21.4 407 979 447 641
Pozostate kapitaty rezerwowe 21.5 102 529 116 300
Réznice kursowe z przeliczenia 21.3 1481 1167
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty 21.6 (32 737) (103 364)
Kapitat wtasny ogdtem 548 540 531032
Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki 20 88 693 205 339
Rezerwy 1531 1551
Pozostate zobowigzania finansowe 248 323
90 472 207 214
Zobowigzania krotkoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki 20 249 512 132 477
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 22 64 107 59 237
Pozostate zobowigzania finansowe 3738 4 258
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 1886 1631
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego - 128
Rozliczenia miedzyokresowe 7116 8 084
326 360 205 815
ZOBOWIAZANIA RAZEM 416 832 413 029
SUMA PASYWOW 965 372 944 061

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 96 do 115 stanowig jego integralng czesé
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

Okres Okres
6 miesiecy 6 miesiecy
zakoriczony zakoriczony

30 czerwca 2018

30 czerwca 2017

Nota (niebadane) (niebadane)
Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) brutto 31 450 3731
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 248 225
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 2782 (4 861)
Utrata wartosci aktywow - 32944
Odsetki netto 4010 7729
Zmiana stanu nalezno$ci oraz pozostatych aktywdw niefinansowych 919 15 460
Zmiana stanu zobowigzan z wyjgtkiem kredytéw, pozyczek i papierow dtuznych 5125 (22 957)
Zmiana stanu rozliczeri miedzyokresowych (968) 3016
Zmiana stanu rezerw (19) 71
Podatek dochodowy zapfacony (517) 97
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu cash-poolingu (76 700) 16 858
Zmiana stanu pozyczek wobec spotek zaleznych (54 810) 3 066
Pozostate (237) (500)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (88 717) 54738
Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i aktywow niematerialnych (139) (180)
Zwigkszenie udziatéw w jednostce zaleznej = (2 615)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (139) (2 795)
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej
Wptywy z tytutu zaciggniecia pozyczek i kredytéw 88728 16 625
Sptata zobowigzan z tytutu pozyczek (17 014) (17 172)
Dywidendy zaptacone (13 857) (40 912)
Odsetki zapfacone 4 118) (5 852)
Spfata zobowigzanz tytutu leasingu finansowego (144) (126)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 53 595 (47 437)
Zmiana stanu $rodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw (35 260) 4 507
Srodki pieniezne na poczatek okresu 36 943 10 863
Srodki pieniezne na koniec okresu 13 1682 15370

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 96 do 115 stanowig jego integralng czesé



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport pétroczny za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku
Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

Przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej

Réznice kursowe

z przeliczenia

Kapitat Kapitat jednostek Pozostate Zyski zatrzymane

podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty rezerwowe (Niepokryte straty)  Kapitat wlasny ogétem
Na dzieri 1 stycznia 2018 roku 69 288 447 641 1167 116 300 (103 364) 531032
Inne catkowite dochody za okres - 314 87 - 401
Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - 31150 31150
Catkowite dochody za okres - - 314 87 31150 31 551
Wyplata dywidendy . . - (13 858) - (13 858)
Wycena instrumentdéw finansowych - - - - - -
Podziat wyniku finansowego - (39 662) - - 39 662 -
Rozliczenia grupy podatkowej w Szwedji - - - (185) (185)
Na dzieri 30 czerwca 2018 roku (niebadane) 69 288 407 979 1481 102 529 (32 737) 548 540

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego
zatgczone na stronach od 96 do 115 stanowig jego integralng czesé
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Réznice kursowe

z przeliczenia

Kapitat Kapitat jednostek Pozostate Zyski zatrzymane

podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty rezerwowe (Niepokryte straty) Kapitat wasny ogétem
Na dzieri 1 stycznia 2017 roku 69 288 447 641 350 148 200 (34 445) 631 034
Korekta btedu lat poprzednich (61 008) (61 008)
Inne catkowite dochody za okres - - 526 172 - 698
Zysk netto za okres obrotowy - - - - 3731 3731
Catkowite dochody za okres - - 526 172 3731 4 430
Podziat wyniku finansowego - - (33 217) 33217 -
Na dzier 30 czerwca 2017 roku (niebadane) 69 288 447 641 876 115 155 (58 504) 574 456

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 96 do 115 stanowig jego integralng czesé
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Dodatkowe noty objasniajace

1. Informacje ogdlne

Arctic Paper S.A. (,Spdtka”, ,Jednostka”) jest spdtka akcyjng utworzong Aktem Notarialnym z dnia 30 kwietnia 2008 roku,
ktérej akcje znajduja sie w publicznym obrocie.

Siedziba Spoétki miesci sie w Poznaniu, przy ul. Jana Henryka Dabrowskiego 334A. Spoétka posiada tez oddziat zagraniczny,
ktérego siedziba znajduje sie w Szwecji, w Goteborgu.

Spotka jest wpisana do Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Poznaniu — Nowe Miasto i
Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000306944. Spétce nadano numer
statystyczny REGON 080262255.

Czas trwania Spoétki jest nieoznaczony.

Podmiotem bezposrednio dominujgcym Spétki jest Nemus Holding AB. Podmiotem dominujgcym catej Grupy Arctic Paper
jest Incarta Development S.A.

Podstawowym przedmiotem dziatania Spétki jest dziatalnosé holdingowa.

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe Spoétki w zakresie érédrocznego skréconego jednostkowego
sprawozdania z zyskéw i strat, sprawozdania z catkowitych dochodéw, sprawozdania z przeptywéw pienieznych oraz
sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym obejmuje okres é miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2018 roku oraz zawiera
dane poréwnawcze za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2017 roku a dla $rédrocznego skréconego
jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej prezentuje dane na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia
2017 roku i 30 czerwca 2017 roku.

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw, érédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z
zyskéw i strat oraz noty do $rédrocznego skréoconego sprawozdania z catkowitych dochodéw i $rédrocznego skréconego
sprawozdania z zyskéw i strat obejmujg dane za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku oraz dane
poréwnawcze za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku, ktére nie byty przedmiotem przegladu lub badania
przez biegtego rewidenta.

2. Podstawa sporzadzenia srédrocznego skréconego
sprawozdania finansowego

Niniejsze $rodroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowosci nr 34 oraz Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkédw uznawania za réwnowazne

informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego paristwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018 r., poz. 757).

Niniejsze $rodroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (,PLN"), a wszystkie

wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podane sa w tysigcach PLN.

Niniejsze $rodroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania

dziatalnosci gospodarczej przez Spotke w dajgcej sie przewidzieé przysztosci.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 9 wrzesnia 2016 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych, umowami
zwigzanymi z emisjg obligacji, Grupa zobowiazata sie¢ do dotrzymania okreslonych wskaznikéw finansowych, ktére sg
kalkulowane na koniec kazdego kwartatu. Na dzien 30 czerwca 2018 roku Grupa nie utrzymata wymaganego umowg
kredytowa zawartg z konsorcjum bankéw finansujacych (Bank Zachodni WBK S.A., Bank BGZ BNP Paribas S.A. oraz
Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju) poziomu wskaznika Cashflow Cover bedgcego stosunkiem przeptywéw pienieznych z
dziatalnosci operacyjnej do wartosci sptat zobowigzan finansowych dokonanych w ostatnich 12 miesigcach od korfica danego
kwartatu bez uwzglednienia danych dziatalnosci zaniechanej i Grupy Rottneros. Niedotrzymanie wskaznika byto
spowodowane nizszymi przeptywami pienieznymi z dziatalnos$ci operacyjnej w drugim kwartale 2018 roku wynikajgcymi
przede wszystkim z budowania przez Grupe wyzszego iloSciowego stanu zapasu przeznaczonego do sprzedazy w kolejnych

miesigcach 2018 roku oraz wyzszego warto$ciowego stanu zapasu z powodu wysokich cen celulozy.
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Po dniu bilansowym Arctic Paper S.A. otrzymata od Banku Zachodniego WBK S.A. dziatajgcego jako agenta konsorcjum
bankéw finansujacych pisemne zapewnienie, ze niespetnienie przez Grupe wymaganego poziomu wskaznika Cashflow Cover
na 30 czerwca 2018 roku nie stanowi przypadku naruszenia warunkéw umowy kredytowej z dnia 9 wrzesnia 2016 roku
(,default”). Zgodnie z wymogami MSR 1, ze wzgledu na brak takiego zapewnienia na dzien 30 czerwca 2018 roku Grupa i
Spotka zaprezentowata cate zadtuzenie wobec konsorcjum bankéw na ten dzien w wysokosci 144.660 tys. PLN jako

zobowigzanie krétkoterminowe, oprocentowane kredyty, pozyczki i obligacje.

Spetnienie wskaznika na kolejne daty testowania spowoduje, ze zadtuzenie wobec konsorcjum bankéw zostanie

zaprezentowane ponownie jako zobowigzanie dtugoterminowe.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien wymaganych w rocznym
sprawozdaniu finansowym i nalezy je czytac tgcznie ze sprawozdaniem finansowym Spétki za rok zakoriczony 31 grudnia 2017

roku.

3. lIdentyfikacja skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Spotka sporzgdzita $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca
2018 roku, ktére dnia 27 sierpnia 2018 roku zostato przez Zarzad zatwierdzone do publikacji.

4. Sktad Zarzadu Spdfki

Na dzien 30 czerwca 2018 roku w sktad Zarzadu Jednostki wchodzili:

— Per Skoglund - Prezes Zarzadu powotany w dniu 27 kwietnia 2016 roku (powotany na Cztonka Zarzadu w dniu 27 kwietnia
2011 roku);
— Goran Eklund - Cztonek Zarzadu powotany w dniu 30 sierpnia 2017 roku.

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Zarzadu Spétki.

5. Sktad Rady Nadzorczej Spofki

Na dzien 30 czerwca 2018 roku w sktad Rady Nadzorczej Spotki wehodzili:

— Per Lundeen — Przewodniczacy Rady Nadzorczej powotany 22 wrze$nia 2016 roku (powotany do Rady Nadzorczej w dniu
14 wrzes$nia 2016 roku;

— Roger Mattsson - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 wrze$nia 2016 roku. (powotany na Cztonka
Rady Nadzorczej w dniu 16 wrzesénia 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 wrzeénia 2016 roku (cztonek niezalezny).

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki w dniu 13 czerwca 2018 roku postanowito o powotaniu Rady Nadzorczej w
dotychczasowym sktadzie na kolejng wspdlng kadencje ze skutkiem od dnia 21 grudnia 2018 roku.

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki.

6. Zatwierdzenie srédrocznego skréconego jednostkowego
sprawozdania finansowego

Dnia 27 sierpnia 2018 roku niniejsze $rédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe Spotki za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2018 roku zostato przez Zarzad zatwierdzone do publikacji.



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport pétroczny za okres 6 miesiecy zakorniczony 30 czerwca 2018 roku
Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe

7. Inwestycje Spofki

Spotka posiada inwestycje w nastepujgcych jednostkach zaleznych:

Przedmiot dziatalno$ci

Udziat Spétki w kapitale jednostek zaleznych

Jednostka Siedziba 27 sierpnia 30 czerwca 31 grudnia
2018 2018 2017
. Polska, Fabryczna 1, . .
Arctic Paper Kostrzyn S.A. Produkcja papieru 100% 100% 100%
66-470 Kostrzyn nad Odra
Arctic Paper Munkedals AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Produkcja papieru 100% 100% 100%
Arctic Paper Investment AB Szwecja, Box 383, 401 26 Géteborg Dziatalno$¢ holdingowa 100% 100% 100%
. o Wielka Brytania, Quadrant House, , . .
Arctic Paper UK Limited Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
47 Croydon Road, Caterham, Surrey
kotwa, K. Vardemara iela 33-20, ) . .
Arctic Paper Baltic States SIA Riaa LV-1010 Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
iga LV-
. Niemcy, Am Sandtorkai 72, 20457 . . .
Arctic Paper Deutschland GmbH Homb Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
amburg
i Belgia, Ophemstraat 24, . ) .
Arctic Paper Benelux S.A. Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
B-3050 Oud-Heverlee
. . Szwajcaria, Technoparkstrasse 1, , X .
Arctic Paper Schweiz AG Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
8005 Zurich
Whochy, Via Cavriana 7, 20 134 ) . .
Arctic Paper ltalia srl Medio Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
ediolan
. Dania, Korskildelund 6 , . .
Arctic Paper Danmark A/S Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
DK-2670 Greve
. Francja, 43 rue de la Breche aux Loups, , . .
Arctic Paper France SAS Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
75012 Paris
. Hiszpania, Avenida Diagonal 472-474, 9- _ , . .
Arctic Paper Espana SL Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
1 Barcelona
. . Austria, Hainborgerstrasse 34A, , . .
Arctic Paper Papierhandels GmbH Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
A-1030 Wien
Polska, Okrezna 9, i . .
Arctic Paper Polska Sp. z o0.0. Posérednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
02-916 Warszawa
. Norwegia, Eikenga 11-15, , . .
Arctic Paper Norge AS Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
NO-0579 Oslo
Arctic Paper Sverige AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
. Polska, Fabryczna 1, , . .
Arctic Paper East Sp. z o.0. Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
66-470 Kostrzyn nad Odra
. Niemcy, Fabrikstrasse 62, . i .
Arctic Paper Investment GmbH Dziatalno$¢ holdingowa 99,8% 99,8% 99,8%
DE-882, 84 Wolpertswende
. . Dziatalno$¢ spétek
Arctic Paper Finance AB Szwedcja, Box 383, 401 26 Géteborg holdi N 100,0% 100,0% 100,0%
oldingowycdl
Dziatalno$¢ spotek
Rottneros AB Szwecja, 820 21 Vallvik 51,27% 51,27% 51,27%

holdingowych

Na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku udziat w ogdlnej liczbie gtoséw posiadany przez Spétke

w podmiotach zaleznych jest réwny udziatowi Spoétki w kapitatach tych jednostek.
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8. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowos$ci zastosowane do sporzadzenia $rédrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania
finansowego sa spdjne z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Spotki za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku, , z wyjatkiem:

— MSSF 15 Przychody z uméw z klientami (opublikowano dnia 28 maja 2014 roku) — majgcy zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pézniej,
Zarzad dokonat analizy posiadanych umoéw i ze wzgledu na ich charakter oraz brak niestandardowych zapiséw zmiany
dotyczgce MSSF 15 nie miaty istotnego wptywu na wyniki Spétki (szczegdty omdéwiono w nocie 8.1. niniejszego
sprawozdania),

— MSSF 9 Instrumenty Finansowe (opublikowano dnia 24 lipca 2014 roku) — majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pézniej,
Zarzad dokonat analizy posiadanych umoéw i ze wzgledu na ich charakter zmiany dotyczgce MSSF 9 nie miaty istotnego

wptywu na wyniki Spétki (szczegdty omdéwiono w nocie 8.2. niniejszego sprawozdania).

Spétka nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie zadnego standardu, interpretacji lub zmiany, ktéra zostata

opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie.

8.1. 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 Pigciu Krokéw rozpoznawania

przychodéw wynikajgcych z uméw z klientami:

— Wymogi identyfikacji umowy z klientem: umowa z klientem spetnia swojg definicje, gdy zostang spetnione wszystkie
nastepujgce kryteria: strony umowy zawarty umowe i sg zobowigzane do wykonania swoich obowigzkéw; Spotkajest w
stanie zidentyfikowa¢ prawa kazdej ze stron dotyczace doébr lub ustug, ktére majg zostaé przekazane; Spétka jest w stanie
zidentyfikowa¢ warunki ptatnosci za dobra lub ustugi, ktére majg zosta¢ przekazane; umowa ma tresé¢ ekonomiczna oraz
jest prawdopodobne, ze Spdtka otrzyma wynagrodzenie, ktére bedzie jej przystugiwato w zamian za dobra lub ustugi,
ktoére zostang przekazane klientowi.

— Identyfikacja zobowigzan do wykonania $wiadczenia: w momencie zawarcia umowy Spétka dokonuje oceny débr lub ustug
przyrzeczonych w umowie z klientem i identyfikuje jako zobowigzanie do wykonania $wiadczenia kazde przyrzeczenie do
przekazania na rzecz klienta: dobra lub ustugi (lub pakietu débr lub ustug), ktére mozna wyodrebnié lub grupy odrebnych
débr lub ustug, ktére sa zasadniczo takie same i w przypadku ktérych przekazanie na rzecz klienta ma taki sam charakter.

— Okreslenie ceny transakcyjnej: w celu ustalenia ceny transakcyjnej Spdtka uwzglednia warunki umowy oraz stosowane
przez nig zwyczajowe praktyki handlowe. Cena transakcyjna to kwota wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem
Spotki — bedzie jej przystugiwaé w zamian za przekazanie przyrzeczonych débr lub ustug na rzecz klienta, z wytgczeniem
kwot pobranych w imieniu oséb trzecich. Wynagrodzenie okre$lone w umowie z klientem moze obejmowa¢ kwoty state,
kwoty zmienne lub oba te rodzaje kwot; do oszacowania wynagrodzenia zmiennego Spétka zdecydowata o zastosowaniu
metody wartos$ci najbardziej prawdopodobnej.

— Alokacja ceny transakcyjnej do poszczegdlnych zobowigzan do wykonania $wiadczenia: Spotka przypisuje cene
transakcyjna do kazdego zobowigzania do wykonania $wiadczenia (lub do odrebnego dobra lub odrebnej ustugi) w
kwocie, ktéra odzwierciedla kwote wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem Spdtki — przystuguje jej w zamian za
przekazanie przyrzeczonych débr lub ustug klientowi.

— Ujecie przychodéw w momencie spetniania zobowiagzan do wykonania $wiadczenia: Spétka ujmuje przychody w momencie
spetnienia (lub w trakcie spetniania) zobowigzania do wykonania Swiadczenia poprzez przekazanie przyrzeczonego dobra
lub ustugi (tj. sktadnika aktywow) klientowi (klient uzyskuje kontrole nad tym sktadnikiem aktywoéw). przychody ujmuje sie
w kwocie wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem jednostki — przystuguje jej w zamian za przekazanie

przyrzeczonych débr lub ustug klientowi.

Spétka wdrozyta MSSF 15 od dnia wejscia w zycie standardu, z zastosowaniem petnej metody retrospektywnej.
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APSA jest spdtka holdingowg i otrzymuje przychody z tytutu Swiadczonych ustug, dywidend i otrzymywanych odsetek.
Jedynym oczekiwanym zobowigzaniem do wykonania swiadczen przez spétki nabywajgce swiadczone ustugi sg te wtasnie

ustugi, z tego wzgledu Spétka uznata, iz MSFF 15 nie ma istotnego wptywu na jej wyniki.

8.2. Wdrozenie MSSF 9

W lipcu 2014 roku Rada Migedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata Miedzynarodowy Standard
Sprawozdawczoséci Finansowej 9 Instrumenty finansowe (, MSSF 9”). MSSF 9 obejmuje trzy aspekty zwigzane z instrumentami
finansowymi: klasyfikacje i wycene, utrate wartosci oraz rachunkowo$¢ zabezpieczen. MSSF 9 obowigzuje dla okresow
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku i pdzniej, z mozliwoscig wczesniejszego zastosowania.

Zgodnie z MSSF 9, Spdtka kwalifikuje aktywa finansowe do jednej z kategorii:

— wyceniane w zamortyzowanym koszcie: Spétka do wyceny aktywéw finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie
stosuje metode efektywnej stopy procentowej; sg to naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozyczki udzielone, pozostate
naleznosci finansowe oraz $rodki pienigezne i ich ekwiwalenty. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug po poczatkowym ujeciu
wycenia sie w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci, przy czym naleznosci z tytutu dostaw i ustug z datg zapadalnosci
ponizej 12 miesiecy od dnia powstania (tj. niezawierajace elementu finansowania) i nieprzekazywane do faktoringu, nie
podlegaja dyskontowaniu i s3 wyceniane w wartosci nominalnej;

— wyceniane w warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody: zyski i straty na sktadniku aktywoéw finansowych
stanowigcym instrument kapitatowy, dla ktérego zastosowano opcje wyceny do wartosci godziwej przez pozostate
catkowite dochody ujmuje sie w pozostatych catkowitych dochodach, za wyjatkiem przychodéw z tytutu otrzymanych
dywidend;

— wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy: zyski lub straty wynikajgce z wyceny sktadnika aktywéw
finansowych, kwalifikowanego jako wyceniany wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy, ujmuje sie w wyniku
finansowym w okresie, w ktérym powstaty; sg to gtdwnie instrumenty pochodne niewyznaczone dla celéw rachunkowosci
zabezpieczen. Zyski lub straty wynikajace z wyceny pozycji wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy
obejmujg réwniez przychody z tytutu odsetek i dywidendy.

— instrumenty finansowe zabezpieczajace: Instrumenty finansowe zabezpieczajgce podlegaja wycenie zgodnie z zasadami

rachunkowo$ci zabezpieczen.

Spotka kwalifikuje dtuzne aktywa finansowe do odpowiedniej kategorii w zaleznosci od modelu biznesowego zarzadzania
aktywami finansowymi oraz od charakterystyki umownych przeptywéw pienieznych dla danego sktadnika aktywow

finansowych.

Zgodnie z MSSF 9, Spdtka kwalifikuje zobowigzania finansowe do jednej z kategorii:

— wyceniane wedfug zamortyzowanego kosztu: zobowiazania z tytutu dostaw i ustug, kredyty, pozyczki oraz obligacje

— wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy: zobowigzania z tytutu instrumentéw pochodnych niewyznaczonych
dla celéw rachunkowosci zabezpieczen

— instrumenty finansowe zabezpieczajace. aktywa i zobowigzanie finansowe stanowigce instrumenty pochodne

zabezpieczajgce przeptywy pieniezne i zabezpieczajace wartosé godziwg

MSSF 9 wprowadza nowe podejscie do szacowania utraty wartosci aktywéw finansowych wycenianych wedtug
zamortyzowanego kosztu lub w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody (za wyjatkiem inwestycji w aktywa
kapitatowe oraz aktywa kontraktowe). Model utraty wartosci bazuje na kalkulacji strat oczekiwanych w odréznieniu od
dotychczas stosowanego modelu wynikajagcego z MSR 39, ktéry bazowat na koncepcji strat poniesionych. Najistotniejsza
pozycjg aktywéw finansowych w sprawozdaniu finansowym Spétki, ktéra podlega nowym zasadom kalkulacji oczekiwanych

strat kredytowych sg naleznosci handlowe z tytutu dostaw i ustug.
Spotka stosuje model uproszczony do wyznaczania odpiséw z tytutu utraty wartosci dla naleznosci z tytutu dostaw i ustug

W modelu uproszczonym Spétka nie monitoruje zmian poziomu ryzyka kredytowego w trakcie zycia instrumentu oraz szacuje
oczekiwang strate kredytowg w horyzoncie do terminu zapadalnosci instrumentu. Dla celéw oszacowania oczekiwanej straty
kredytowej Spoétka wykorzystuje matryce rezerw oszacowang na podstawie historycznych pozioméw sptacalnosci oraz

odzyskéw z naleznosci od kontrahentéw. Oczekiwana strata kredytowa jest kalkulowana w momencie ujecia naleznosci w
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sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz jest aktualizowana na kazdy kolejny dzien konczacy okres sprawozdawczy, w
zaleznosci od ilosci dni przeterminowania danej naleznosci.

Spotka zdecydowata o dalszym stosowaniu zasad rachunkowosci zgodnych z MSR 39 w zakresie instrumentéw
zabezpieczajgcych.

Spotka zastosowata MSSF 9 od dnia wejscia w zycie standardu, bez przeksztatcania danych poréwnawczych.

W 2018 roku Spoétka przeprowadzita ocene wptywu wprowadzenia MSSF 9 na stosowane przez Spdtke zasady (polityke)
rachunkowosci w odniesieniu do dziatalnosci Spétki lub jej wynikéw finansowych.

Wrozenie MSSF 9 nie miato wptywu na sprawozdanie z sytuacji finansowej oraz kapitat wtasny. W wyniku zastosowania MSSF
9, zmienita sie klasyfikacja niektérych instrumentéw finansowych.

Zastosowanie MSSF 9 nie miato wptywu na wycene aktywéw i zobowigzan finansowych oraz na warto$ci ujete z tego tytutu w

sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz kapitaty wtasne. Spoétka dokonata klasyfikacji aktywéw i zobowigzan finansowych
zgodnie z MSSF 9.

Nalezno$ci handlowe sg utrzymywane dla uzyskania przeptywéw pienieznych wynikajgcych z umowy, a Spdtka nie sprzedaje
naleznosci handlowych w ramach faktoringu - sg one nadal wyceniane po zamortyzowanym koszcie przez wynik finansowy.
Spotka korzysta z praktycznego zwolnienia i dla naleznosci handlowych ponizej 12 miesiecy nie identyfikuje istotnych
elementéw finansowania.

Tabela ponizej prezentuje klasyfikacje i wycene posiadanych aktywéw finansowych wedtug MSR 39 i MSSF 9 na 1 stycznia
2018 roku:

Wartos¢ wg
Kategoria i metoda wyceny MSSF 9 na
Kategoria i metoda Warto$¢ wg MSR 39 na zgodnie 1 stycznia 2018
Aktywa finansowe zgodnie z MSR 39 1 stycznia 2018 roku z MSSF 9 roku
Pozyczki i naleznosci
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate wyceniane w Aktywa finansowe wyceniane w
naleznosci zamortyzowanym koszcie 75118 zamortyzowanym koszcie 75118
Pozyczki i naleznosci Aktywa finansowe wyceniane
wyceniane w wedtug wartosci godziwe]j przez
Pozostate aktywa finansowe zamortyzowanym koszcie 142 199 wynik finansowy 142 199
Pozyczki i naleznosci
wyceniane w Aktywa finansowe wyceniane w
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty zamortyzowanym koszcie 36943 zamortyzowanym koszcie 36943

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 wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe

w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie zycia naleznosci z tego tytutu.

Spétka ocenia, ze w zwigzku z charakterem naleznosci z tytutu dostaw i ustug, sposoéb kalkulacji odpisu z tytutu utraty
wartosci nie zmienit sie.

Ze wzgledu na decyzje o dalszym stosowaniu MSR 39 w zakresie instrumentéw zabezpieczajagcych, wejscie w zycie MSSF 9

nie miato wptywu na sprawozdanie finansowe Spétki.
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8.3. Nowe standardy i interpretacje, ktére zostaty opublikowane a nie weszty 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 16 Leasing (opublikowano dnia 13 stycznia 2016 roku) - majacy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2019 roku lub pézniej,
Spotka nie oczekuje, aby Standard miat znaczacy wptyw na jej sprawozdanie finansowe w momencie wej$cia w zycie

poniewaz jednostka nie jest strong istotnych umdéw bedacych w zakresie MSSF 16.

9. Sezonowos$é dziatalnosci

Dziatalno$¢ Spotki nie ma charakteru sezonowego, zatem przedstawiane wyniki Spotki nie odnotowujg istotnych wahan w

trakcie roku.

10. Informacje dotyczgce segmentdédw dziatalnosci
Arctic Paper S.A. jest spotka holdingows, $wiadczgcg ustugi gtéwnie dla spotek z Grupy. Spdtka dziata w jednym segmencie,
wyniki oceniane sg przez Zarzad na podstawie sprawozdan finansowych.

Ponizsza tabela przedstawia przychody ze sprzedazy ustug, odsetki od pozyczek oraz przychody z dywidend za okres 6

miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2018 roku oraz 30 czerwca 2017 roku w ujeciu geograficznym.
Geograficzny podziat przychodéw oparty jest na siedzibach poszczegdlnych spdtek zaleznych Arctic Paper S.A.

Dziatalnos$¢ kontynuowana

Okres 6 miesiecy Okres 6 miesiecy
zakoniczony zakonczony
30 czerwca 2018 30 czerwca 2017
(niebadane) (niebadane)

Informacje geograficzne
Polska 29 962 41 450

Zagranica, w tym:

- Szwedja 24 001 26 126
- Pozostate 5251 489
Ogédtem 59 214 68 065

11. Przychody i koszty

11.1.Przychody z tytutu odsetek i koszty odsetek

Przychody z tytutu odsetek obejmuja przychody z tytutu odsetek od pozyczek udzielonych innym spétkom w Grupie. Koszty
odsetek obejmujg koszty z tytutu odsetek od pozyczek otrzymanych od innych spétek w Grupie i bankéw. Koszty odsetek od
pozyczek otrzymanych od spétek z Grupy sg prezentowane jako koszt wtasny sprzedazy.

11.2.Koszty zarzadu

Koszty ogdlnego zarzadu obejmuja koszty administracyjne funkcjonowania Spétki, koszty ustug $wiadczonych na rzecz spétek
z Grupy oraz wszelkie koszty ponoszone przez spdtke w celu realizacji dziatalnosci holdingowej. W pierwszym poétroczu 2018
roku koszty te wyniosty 14.134 tys. PLN (w pierwszym poétroczu 2017 roku: 18.549 tys. PLN). Spadek kosztéw ogdlnego

zarzadu wynika z nizszych kosztéw ustug doradczych $wiadczonych na potrzeby Grupy przez podmioty zewnetrzne.

11.3.Pozostate przychody i koszty operacyjne
Pozostate przychody operacyjne wyniosty w dwoéch kwartatach 2018 roku 249 tys. PLN (w analogicznym okresie 2017 roku:

114 tys. PLN). Z kolei pozostate koszty operacyjne spadly w analizowanym okresie z poziomu 94 tys. PLN w pierwszym

potroczu 2017 roku do 26 tys. PLN w pierwszym pdtroczu 2018 roku.
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11.4.Odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci aktywéw

Odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci aktywéw w dwoéch kwartatach 2018 roku wyniosty 1.394 tys. PLN, a w analogicznym
okresie 2017 roku 35.889 tys. PLN. W pierwszym poétroczu 2017 roku Spoétka dokonata odpisu wartosci udziatéow w Arctic
Paper AB (wtasciciela 100% udziatéw Arctic Paper Grycksbo AB) na kwote 32.944 tys. PLN. Pozostala cze$¢ odpisu z roku
2017 oraz catos¢ odpisu z roku 2018 dotyczy naleznosci z tytulu odsetek w Arctic Paper Investment GmbH oraz Arctic Paper

Mochenwangen GmbH.

12. Inwestycje w spotkach zaleznych

Warto$¢é inwestycji w spdtkach zaleznych na dzierh 30 czerwca 2018 roku i 31 grudnia 2017 roku ksztattowata sie nastepujgco:

Na dzien Na dzier
30 czerwca 2018 31 grudnia 2017

(niebadane)
Arctic Paper Kostrzyn S.A. 442 535 442 535
Arctic Paper Munkedals AB 88 175 88 175
Rottneros AB 101 616 101 616
Arctic Paper Investment AB, w tym: 32 407 32 407
Arctic Paper Investment AB (udziaty) 307 858 307 858
Arctic Paper Investment AB (pozyczki) 82 709 82 709
Arctic Paper Investment AB (odpis z tytulu utraty wartosci) (358 160) (358 160)
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 Paper Norge AS (udziaty) 3194 3194
Arctic Paper Norge AS (odpis z tytulu utraty wartosci) (3 194) (3 194)
Arctic Paper ltaly srl 738 738
Arctic Paper UK Ltd. 522 522
Arctic Paper Polska Sp. z o.0. 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 678 313 678 313

Warto$¢ inwestycji w spdtkach zaleznych przyjeta zostata na podstawie kosztu historycznego.

12.1. Utrata wartosci aktywéw w spétkach zaleznych

Na dzien 30 czerwca 2018 roku zostaty przeprowadzone w Arctic Paper Grycksbo AB, ktérej 100% udziatéw posiada Arctic
Paper Investment AB, testy na utrate warto$ci metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych w odniesieniu do wartosci

inwestycji w obu spétkach.

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 nie skutkowaty utworzeniem dodatkowego odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty

wartos$ci aktywdéw na dzien 30 czerwca 2018 roku.
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13. Srodki pieniezne i ekwiwalenty

Dla celéw s$rédrocznego skréconego jednostkowego rachunku przeptywdw pienieznych, srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
sktadaja sie z nastepujgcych pozycji:

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2018 31 grudnia 2017
(niebadane)
Srodki pieniezne w banku i w kasie 1682 36 943
Razem 1682 36 943

14. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wypftaty

Dywidendy sa 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, jednostka dominujaca jest obowigzana utworzyé kapitat zapasowy na
pokrycie straty. Do tej kategorii kapitatu przelewa sie co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy wykazanego w
jednostkowym sprawozdaniu spo6tki dominujgcej, dopdki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu
podstawowego jednostki dominujgcej. O uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie;
jednakze cze$ci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej trzeciej kapitatu zaktadowego mozna uzyc¢ jedynie na pokrycie
straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu finansowym jednostki dominujgcej i nie podlega ona podziatowi na inne
cele.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego $rédrocznego skréconego sprawozdania, Spoétka nie posiadata akcji uprzywilejowanych.

Mozliwos¢ wyptaty potencjalnej dywidendy przez Spdtke na rzecz akcjonariuszy jest uzalezniona od poziomu wypfat
otrzymanych od spotek zaleznych. Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig Spotki do wyptaty dywidendy zostato opisane w czesci

Czynniki ryzyka raportu rocznego za rok 2017.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 9 wrzesnia 2016 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych, umowami
zwigzanymi z emisja obligacji, na podstawie ktérych Spétka w dniu 30 wrzesnia 2016 roku wyemitowata obligacje oraz
umowa pomiedzy wierzycielami, mozliwo$¢ wyptaty dywidendy przez Spétke 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 kredytéw terminowych i odnawialnych).

Walne Zgromadzenie Spétki, ktére odbyto sie w dniu 13 czerwca 2018 roku podjeto uchwate w sprawie wyptaty
akcjonariuszom Spétki dywidendy z zyskow netto z lat ubiegtych zgromadzonych na kapitale rezerwowym Spétki w wysokosci
13.857.556,60. Dywidenda na jedna akcje wyniosta 0,20 zt (stownie: dwadzies$cia groszy). Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Spotki ustalito dzien dywidendy na 20 czerwca 2018 roku, a termin wyptaty dywidendy na 27 czerwca 2018 roku. Dywidenda

zostata wyptacona zgodnie z harmonogramem.

15. Dywidendy otrzymane

W kwocie wykazanych w sprawozdaniu finansowym przychodéw z tytutu dywidend przedstawione zostaty przychody z tytutu
dywidend od:

— Arctic Paper France SAS w kwocie 275 tys. PLN;

— Arctic Paper Kostrzyn SA w kwocie 20.900 tys. PLN;

— Rottneros AB w kwocie 12.125 tys. PLN;

— Arctic Paper Norge AS w kwocie 1.307 tys. PLN;

— Arctic Paper Sverige AB w kwocie 629 tys. PLN;

— Arctic Paper Danmark A/S w kwocie 3.662 tys. PLN.
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16. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci wykazane na dzien 30 czerwca 2018 roku w stosunku do 31
grudnia 2017 wzrosty o 3.464 tys. PLN.

17. Podatek dochodowy

Ze wzgledu na brak pewnosci wykorzystania straty podatkowej poniesionej w latach 2013-2017 w latach przysztych, Zarzad
podjat decyzje o nietworzeniu aktywa z tytutu podatku odroczonego na ten cel. Dodatkowo, z tego samego powodu Zarzad

podjat decyzje o nietworzeniu aktywa z tytutu podatku odroczonego na pozostate réznice przej$ciowe.

Ze wzgledu na straty podatkowe z ubiegtych lat Spdtka nie ptacita podatku dochodowego od oséb prawnych w ciggu
6 miesiecy 2018 roku.

18. Rzeczowe aktywa trwate oraz aktywa niematerialne

18.1.Kupno i sprzedaz

W okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2018 roku Spétka nabyta rzeczowe aktywa trwate oraz aktywa niematerialne o
wartosci 139 tys. PLN (w analogicznym okresie 2017 roku: 388 tys. PLN). W analizowanym okresie odpis amortyzacyjny
wyniost 248 tys. PLN (za 6 miesiecy 2017 roku: 226 tys. PLN).

18.2. Odpisy z tytutu utraty wartosci i odpisy aktualizujgce

W biezgcym okresie oraz w analogicznym okresie roku poprzedniego Spétka nie rozpoznata ani nie rozwigzata odpiséw z
tytutu utraty wartosci srodkdéw trwatych.

19. Pozostate aktywa finansowe

Na pozostate aktywa finansowe sktadajg sie pozyczki udzielone spétkom zaleznym wraz z naliczonymi odsetkami.

W pierwszym pétroczu Spoétka udzielita pozyczki Arctic Paper Grycksbo AB na kwote 5.560 tys. EUR (24.242 tys. PLN), ktéra
zostata przeznaczona na sptate zobowigzan z tytutu leasingu wobec Svenska Handelsbanken AB. Ponadto, zwigkszyto sie

zadtuzenie tej spotki z tytutu cash-poolingu o 34.274 tys. PLN.

Zgodnie z umowa spdtka Arctic Paper Kostrzyn SA w pierwszym poétroczu 2018 roku dokonata sptaty pozyczek w wysokosci
1.699 tys. EUR i 2.600 tys. PLN, z kolei Arctic Paper Grycksbo AB sptacita rate pozyczki w wysokosci 278 tys. EUR.

20. Oprocentowane kredyty i pozyczki

Zgodnie z umowg kredytowg Spotka w pierwszym pdtroczu 2018 roku sptacita raty kapitatowe i odsetki w wysokosci 1.446
tys. EUR oraz 1.324 tys. PLN.

Spotka otrzymata w pierwszym potroczu 2018 roku druga transze kredytu inwestycyjnego z Europejskiego Banku Odbudowy i
Rozwoju w wysokosci 3.344 tys. EUR. Kredyt bedzie zgodnie z umowg przeznaczony na inwestycje srodowiskowe w Arctic
Paper Kostrzyn SA.

W pierwszym poétroczu 2018 roku Spoétka sptacita zgodnie z harmonogramem pozyczki 2.500 tys. EUR do Arctic Paper
Finance AB.

Zgodnie z opisanym w nocie 2 niniejszego sprawozdania finansowego niedotrzymaniem przez Grupe jednego ze wskaznikow
finansowych na dzie 30 czerwca 2018 roku oraz zgodnie z wymogami MSR 1 Spoétka zaprezentowata cate zadtuzenie wobec
konsorcjum bankéw na ten dzien w wysokosci 144.660 tys. PLN jako zobowigzanie krétkoterminowe: oprocentowane
kredyty, pozyczki i obligacje. Po dniu bilansowym Arctic Paper S.A. otrzymata od Banku Zachodniego WBK S.A. dziatajgcego
jako agenta konsorcjum bankéw finansujgcych pisemne zapewnienie, ze niespetnienie przez Grupe wymaganego poziomu
wskaznika Cashflow Cover na 30 czerwca 2018 roku nie stanowi przypadku naruszenia warunkéw umowy kredytowej z dnia 9
wrzeénia 2016 roku.
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21. Kapitat podstawowy i kapitaty zapasowe / rezerwowe

21.1.Kapitat podstawowy

Na dzien Na dzien

Kapitat akeyjny 30 czerwca 2018 31 grudnia 2017

(niebadane)
Akcje zwykte serii A o warto$ci nominalnej 1 PLN kazda 50 50
Akcje zwykte serii B o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 44 254 44 254
Akcje zwykte serii C o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 8 100 8 100
Akcje zwykte serii E o warto$ci nominalnej 1 PLN kazda 3 000 3000
Akcje zwykte serii F o warto$ci nominalnej 1 PLN kazda 13 884 13 884
69 288 69 288
Data rejestragji
podwyzszenia kapitatu llog¢ Wartosé w PLN
Akcje zwykte wyemitowane i w petni optacone
Wyemitowane w dniu 30 kwietnia 2008 roku 28.05.2008 50 000 50 000
Wyemitowane w dniu 12 wrzesnia 2008 roku 12.09.2008 44 253 468 44 253 468
Wyemitowane w dniu 20 kwietnia 2009 roku 01.06.2009 32 32
Wyemitowane w dniu 30 lipca 2009 roku 12.11.2009 8 100 000 8 100 000
Wyemitowane w dniu 01 marca 2010 roku 17.03.2010 3 000 000 3 000 000
Wyemitowane w dniu 20 grudnia 2012 roku 09.01.2013 10 740 983 10 740 983
Wyemitowane w dniu 10 stycznia 2013 roku 29.01.2013 283 947 283 947
Wyemitowane w dniu 11 lutego 2013 roku 18.03.2013 2133 100 2133100
Wyemitowane w dniu 6 marca 2013 roku 22.03.2013 726 253 726 253
Na dzier 30 czerwca 2018 roku (niebadane) 69 287 783 69 287 783
21.2. Akcjonariusze o znaczgcym udziale
Na dzien Na dzien
30 czerwca 2018 31 grudnia 2017
Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej
zaktadowym liczbie gtoséw zaktadowym liczbie gtoséw
Thomas Onstad 68,13% 68,13% 68,13% 68,13%
posrednio poprzez 59,15% 59,15% 59,15% 59,15%
Nemus Holding AB 58,28% 58,28% 58,28% 58,28%
inny podmiot 0,87% 0,87% 0,87% 0,87%
bezposrednio 8,98% 8,98% 8,98% 8,98%
Pozostali 31,87% 31,87% 31,87% 31,87%

21.3.Réznice kursowe z przeliczenia oddziatu zagranicznego

Waluta funkcjonalng oddziatu zagranicznego Spotki jest korona szwedzka.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania oddziatu sg przeliczane na walute prezentacji Spo6tki po kursie obowigzujagcym na
dzien bilansowy, a jego $rédroczne skrécone sprawozdania z zyskdéw i strat, z catkowitych dochoddéw i z przeptywédw
pienieznych oraz ze zmian w kapitale wtasnym sg przeliczane po $rednim wazonym kursie wymiany za dany okres obrotowy.
Réznice kursowe powstate w wyniku takiego przeliczenia sg ujmowane w innych catkowitych dochodach i akumulowane w

oddzielnej pozycji kapitatu wtasnego.
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21.4.Kapitat zapasowy

Kapitat zapasowy wyniést na dzien 30 czerwca 2018 roku 407.979 tys. Zmniejszenie kapitatu zapasowego w stosunku do

korica roku 2017 o kwote 39.662 tys. PLN wynika z pokrycia straty Spodtki z roku 2017 w tej wysokosci.

21.5.Pozostate kapitaty rezerwowe

Pozostate kapitaty rezerwowe wynosity 102.529 tys. PLN na dzien 30 czerwca 2018 roku i spadty w poréwnaniu do 31
grudnia 2017 roku o kwote 13.771 tys. PLN.

Zmniejszenie kapitatu rezerwowego wynika gtéwnie z wyptaconej w czerwcu 2018 roku dywidendy w wysokosci 13.858 tys.
PLN.

21.6.Niepodzielony wynik finansowy i ograniczenia w wyptacie dywidendy

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spdtek Handlowych, Spdtka jest obowigzana utworzyé kapitat zapasowy na pokrycie straty.
Do tej kategorii kapitatu przelewa sie co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy wykazanego w sprawozdaniu Spétki,
dopdki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu podstawowego. O uzyciu kapitatu zapasowego i
rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie; jednakze czesci kapitatu zapasowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie straty

wykazanej w sprawozdaniu finansowym i nie podlega ona podziatowi na inne cele.

W dniu 13 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy przyjeto uchwate nr 8 w sprawie pokrycia straty
za rok obrotowy 2017 w kwocie 39.662 tys. PLN z kapitatu zapasowego Spétki.

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
umowa pomiedzy wierzycielami, mozliwo$¢ wyptaty dywidendy przez Spétke jest uzalezniona od spetnienia przez Grupe
okreslonych wskaznikéw finansowych w okresie dwdch poprzedzajgcych wyptate wtasciwych okreséw (zgodnie z definicja
tego terminu w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych) oraz braku wystepowania przypadku naruszenia (zgodnie z

definicja tego terminu w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych).

22.Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

Zobowiazania handlowe spdtki wzrosty w poréwnaniu ze stanem na koniec 2017 roku o 4.870 tys. PLN. Na zwiekszenie
wartoéci pozycji w poréwnaniu do stanu na koniec poprzedniego roku wptyw miaty wieksze zakupy celulozy od podmiotéw

zewnetrznych.

23. Instrumenty finansowe

Spotka posiada nastepujace instrumenty finansowe: $rodki pieniezne na rachunkach bankowych, kredyty, pozyczki,
naleznosci, zobowigzania z tytutu leasingu finansowego oraz kontrakty SWAP odsetkowe.
23.1.Wartosci godziwe poszczegélnych klas instrumentéw finansowych

W tabeli ponizej przedstawiono instrumenty finansowe Spoétki wedtug ich wartosci bilansowych oraz wartosci godziwych, w
podziale na poszczegdlne kategorie aktywow i zobowigzan.
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Wartos¢ bilansowa Wartos¢ godziwa
Kategoria Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
zgodnie 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca 31 grudnia
z MSSF 9 2018 2017 2018 2017
Aktywa finansowe
Pozostate aktywa finansowe (dtugoterminowe) WwzZK 76 300 48 042 76 300 68 042
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci WwzK 78 839 75 287 78 839 75 287
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty WwzZK 1682 36 943 1682 36 943
Pozostate aktywa finansowe (krotkoterminowe) WinzZK 120 709 74 157 120 709 74 157
Zobowigzania finansowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki WwzK 338 205 337 817 338 205 337 817
Pozostate zobowigzania finansowe (dtugoterminowe) WwzZK 248 323 248 323
Instrumenty zabezpieczajace WwWGpCD 3523 3974 3523 3974
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug
. s . . WwzZK
oraz pozostate zobowigzania finansowe (krétkoterminowe) 64 322 59 521 64 322 59 521
Uzyte skroty:
WwzZK - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu
WwWGpCD - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane w wartos$ci godziwej przez inne catkowite dochody

23.2.Zabezpieczenia

Na dzien 30 czerwca 2018 roku Spétka stosuje rachunkowos$é zabezpieczen przeptywdw pienieznych (cash flow hedge) dla

nastepujgcych powigzan zabezpieczajgcych:

— spoétka Arctic Paper S.A. desygnowata do rachunkowosci zabezpieczen przeptywédw pienigznych instrumenty pochodne
typu SWAP majace na celu zabezpieczenie ptatnosci odsetek w EURO od kredytu bankowego w EURO,
— spotka Arctic Paper S.A. desygnowata do rachunkowosci zabezpieczen przeptywoéw pienieznych instrumenty pochodne

typu SWAP majace na celu zabezpieczenie ptatnosci odsetek w PLN od kredytu bankowego w PLN,

Rachunkowos$é zabezpieczenn zmiennosci przeptywéw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowa kredytu
dtugoterminowego z wykorzystaniem transakcji typu SWAP

— Ponizsza tabela prezentuje szczegétowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci

zabezpieczen przeptywéw pienieznych zwigzanych z ptatnoscig odsetek w EURO od kredytu w EURO:
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Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywodw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowg kredytu

diugoterminowego denominowanego w EURO

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowiag przyszte przeptywy przeniezne w EURO zwigzane z pfatnoécig odsetek od kredytu w
EURO kalkulowanych na bazie 6M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajgce

Pozycje zabezpieczajgcy stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spétka zobowigzuje sie ptacié¢ 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 przeplywdw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowg kredytu

diugoterminowego 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 zabezpieczajgce

Pozycje zabezpieczajgcy stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spétka 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 pfatnosci 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 przeplywdw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowg kredytu

diugoterminowego 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 zabezpieczajgce

Pozycje zabezpieczajgcy stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spétka 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 pfatnosci 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 przeptywdw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopa procentowg kredytéw odnawialnych
diugoterminowych denominowanych w EURO

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeplywy przeniezne w EURO zwigzane z pfatnoscig odsetek od kredytu w
EURO kalkulowanych na bazie 3M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajaca stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spotka zobowiazuje sie pfaci¢ odsetki w EURO od

kredytu denominowanego w EURO na bazie stafej 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 sptat kredytu w wysokosci 9,9 min. EURO

— Ponizsza tabela prezentuje szczegétowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci

zabezpieczen przeptywdw pienieznych zwigzanych z ptatnoscig odsetek w PLN od kredytu w PLN:

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeplywdw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowg kredytu

dtugoterminowego denominowanego w PLN

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w PLN zwigzane z ptatnoscig odsetek od kredytu w PLN
kalkulowanych na bazie 6M WIBOR

Instrumenty zabezpieczajgce

Pozycje zabezpieczajgcg stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spétka zobowigzuje sie ptaci¢ 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 2021-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 11,5 min. PLN

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywdw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowa kredytéw odnawialnych

dtugoterminowych denominowanych w PLN

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w PLN zwigzane z ptatnoscig odsetek od kredytu w PLN
kalkulowanych na bazie 3M WIBOR

Instrumenty zabezpieczajgce

Pozycje zabezpieczajgcg stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spétka zobowigzuje sie ptaci¢ odsetki w PLN od

kredytu denominowanego w PLN na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu

Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$é

21.11.2016

kazdy dzien pfatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2019-08-30

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem sptat kredytu w wysokosci 10 min PLN
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Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywdw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowg obligacji

denominowanych w PLN

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przeniezne w PLN zwigzane z pfatnoscig odsetek od obligadji w

PLN kalkulowanych na bazie 6M WIBOR

Instrumenty zabezpieczajgce

Pozycje zabezpieczajgcy stanowi transakcja typu SWAP, w ktérej Spétka zobowigzuje sie ptaci¢ 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 dzier pfatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy o emisje obligacji; do 2021-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem sptat odsetek od obligacji w wysokosci 100 min. PLN

Rachunkowo$¢ zabezpieczen zmiennos$ci wartosci godziwej zwigzanych z opcjg floor

Typ zabezpieczenia

Prawo do zmniejszenia przeplywdw 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 zabezpieczajgce

Pozycje zabezpieczajgcg stanowi transakcja typu opcja floor, w ktérej Spédtka 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 dzier ptatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2022-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem sptat kredytu w wysokosci 12 min EUR

Typ zabezpieczenia

Prawo do zmniejszenia przeplywdw pienieznych z tytutu ptatnosci odsetek od kredytéw w EUR na skutek spadku
EURIBOR ponizej 0%

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowiag przyszte przeptywy przeniezne w EUR zwigzane z pfatnoscia odsetek od kredytu w EUR
kalkulowanych na bazie 6M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajgce

Pozycje zabezpieczajgcg stanowi transakcja typu opcja 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 pfatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2022-08-31
warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem spfat kredytu w wysokosci 3.986 tys EURO

Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ godziwag pochodnych instrumentéw zabezpieczajacych w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywéw pienieznych na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz dane poréwnywalne:

Stan na dzier 30 czerwca 2018 Stan na dzien 31 grudnia 2017

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa

SWAP - 3523 - 3604
Opgje korytarzowe = = - 370

Razem instrumenty pochodne zabezpieczajace - 3523 - 3974
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23.3. Ryzyko stopy procentowej

W ponizszej tabeli przedstawiona zostata warto$¢ bilansowa instrumentéw finansowych Spétki narazonych na ryzyko stopy

procentowej, w podziale na poszczegdlne kategorie wiekowe:

30 czerwca 2018

Oprocentowanie zmienne <1 rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Razem
Pozyczki udzielone do spdtek powigzanych 73777 54 368 21932 - - - 150 078
Zobowigzania z tytutu cash-poolingu 51 614 - - - - - 51614
Kredyty bankowe 45 393 - - - - - 45 393
Suma 170 784 54 368 21932 - - - 247 085

30 czerwca 2018

Oprocentowanie state <1Trok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Razem
Kredyty bankowe 121 250 - - - - - 121 250
Obligacje 20 295 18 469 16722 42 244 - - 97 730
Pozyczki otrzymane od spotek powigzanych 11 290 10 928 - - - - 22 218
Suma 152 835 29 397 16722 42 244 - - 241198

31 grudnia 2017

Oprocentowanie zmienne <1rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Razem
Pozyczki udzielone do spétek powigzanych 18 000 38 781 21105 - - - 77 886
Kredyty bankowe 20 064 - - - - - 20 064
Pozyczki otrzymane od spotek powigzanych 93 047 - R R _ R 93 047
Suma 131111 38 781 21105 - - - 190 997

31 grudnia 2017

Oprocentowanie stafe <1rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Razem
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 spotek powigzanych 10 907 10 427 10 427 - - - 31761
Suma 60 500 46 311 43 527 63 960 10 406 - 224 704

24. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spoétka, naleza kredyty bankowe, obligacje, $rodki pieniezne oraz
pozyczki udzielane i otrzymane w ramach Grupy. Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie $rodkéow
finansowych na dziatalnos$é Spotki i Grupy. Spotka posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i
zobowiazania z tytutu dostaw i ustug, ktére powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Zasada stosowang przez Spotke obecnie i przez caly okres objety niniejszym $rédrocznym skréconym jednostkowym

sprawozdaniem finansowym jest nieprowadzenie obrotu instrumentami finansowymi.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych Spétki obejmujg ryzyko stopy procentowej, ryzyko
zwigzane z ptynnoscia, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe.

Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajow ryzyka. Spétka monitoruje réwniez ryzyko cen
rynkowych dotyczgce posiadanych przez nig instrumentéw finansowych.
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25. Zarzadzanie kapitatem

Gtéwnym celem zarzgdzania kapitatem Spoétki i spotek Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
wskaznikow kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalno$¢ operacyjna Grupy i zwiekszaty wartosc dla jej akcjonariuszy.

W opinii Zarzadu w poréwnaniu do sprawozdania rocznego za rok 2017 nie nastgpity istotne zmiany celéw i zasad
zarzadzania kapitatem.

26. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

Spétka na dzien 30 czerwca 2018 roku nie posiadata zobowigzania warunkowych.
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27. Transakcje z jednostkami powigzanymi

Ponizsza tabela przedstawia tgczne kwoty istotnych transakcji zawartych z jednostkami powigzanymi w okresie szesciu
miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2018 i 30 czerwca 2017 roku oraz sald na 30 czerwca 2018 roku i 31 grudnia 2017 roku:

Zobowiazania

Sprzedaz na . Zakupy od Naleznoéci od wtym Naleznosci z Zobowigzania z
Podmiot powigzany rzecz podmiotéw Dywidendy podmiotow Przychody Koszty podmiotéw  przetermi- tytutu pozyczek wobec tytulu pozyczek
. otrzymane . finansowe finansowe ) ) podmiotéw
powiazanych powigzanych powigzanych nowane i odsetek . i odsetek
powigzanych
Jednostka dominujgca:
Nemus Holding AB 2018 3956
2017 4006
Thomas Onstad 2018
2017 719
Jednostki zalezne:
Avrctic Paper Kostrzyn S.A. 2018 9338 20 900 163 2276 616 57 861 72 965 29 29 412
2017 10 621 30 896 169 2326 686 53 317 79 204 28 59784
Arctic Paper Munkedals AB 2018 5285 495 246 5110 7 928 254 21210
2017 6076 354 204 7 505 7 929 254 33263
Arctic Paper Grycksbo AB 2018 5365 1472 209 10 356 115 667 1307 1029
2017 6211 15 1244 182 10 063 54 649 1284
Arctic Paper Mochenwangen GmbH 2018 444 6 547 6 547 29 185
2017 93 441 5 666 5 666 29185
Arctic Paper Investment GmbH 2018 512 9105 9105 34 556
2017 508 8712 8712 34 556
Arctic Paper Investment AB 2018 82709 318
2017 82709 322
Arctic Paper Deutschland GmbH 2018 2 59 14
2017 10 56 57
Arctic Paper Papierhandels GmbH 2018 1
2017 7
Arctic Paper Sverige AB 2018 2 629 629
2017 8
Arctic Paper Danmark A/S 2018 1 3662
2017 5
Arctic Paper Norge AS 2018 1 1307
2017 2
Avrctic Paper ltalia srl 2018 1
2017 3
Arctic Paper Espana SL 2018 0
2017 1
Arctic Paper Benelux S.A. 2018 2 672 6 2 450 116
2017 5 680 2 8 417
Arctic Paper France SAS 2018 2 275
2017 7 488
Arctic Paper Baltic States SIA 2018 0 1
2017 1 2
Arctic Paper Schweiz AG 2018 1 533 0 98
2017 3 756 288
Arctic Paper UK Ltd. 2018 4 10
2017 6 5
Arctic Paper Polska Sp. z o.0. 2018 1 22 0
2017 6 17 1
Arctic Paper East Sp. z o.0. 2018 0 16
2017 1 17
Arctic Paper Finance AB 2018 873 427 21808
2017 1174 42 31761
Rottneros AB 2018 12125
2017 13 440
Pozostate jednostki
Progressio s.c. 2018 - - -
2017 157 -
Razem 2018 20 008 38 897 1450 5 205 1944 93 591 15 651 343 459 2 563 73 459
odpisy aktualizujace s (956) (15 651) (15 651) (63 741)
prezentacja jako udziaty w spétkach zaleznych (82 709)
2018 po uwzglednieniu odpiséw aktualizujcych oraz
reklasyfikacji pozyczki do udzialéw 20 008 38 897 1450 4 249 1944 77 940 - 197 009 2 563 73 459
2017 23 068 44 823 1851 4 875 2 965 89 301 14 378 288 649 2276 124 808
odpisy aktualizujace (93) - (949) - (14 378) (14 378) (63 741) - -
prezentacja jako udziaty w spétkach zaleznych (82 709)

2017 po uwzglednieniu odpiséw aktualizujcych oraz
reklasyfikacji pozyczki do udziatéw 22 974 44 823 1851 3 926 2 965 74 923 - 142 199 2276 124 808
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28. Zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

28.1. Wyptata transzy refinansujacej sptate leasingu Arctic Paper Grycksbo

W zwigzku z udzielong Spoétce zaleznej Arctic Paper Grycksbo AB w dniu 2 stycznia 2018 pozyczka w kwocie 5,56 miliondéw
EUR w celu sptaty zobowigzan z tytutu leasingu w Svenska Handelsbanken AB, Spétka otrzymata w dniu 18 lipca 2018 roku
od obecnego konsorcjum bankéw finansujacych (Bank Zachodni WBK S.A.,Bank BGZ BNP Paribas S.A.i Europejski Bank
Edbudowy i Rozwoju) transze kredytu terminowego w kwocie 25.820 tysiecy PLN. Kredyt zostat udzielony jako dodatkowa
transza w ramach umowy kredytéw z dnia 9 wrze$nia 2016 roku w celu 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.

28.2. Otrzymanie zwolnienia z dotrzymania wskaznikéw finansowych na dziern 30 czerwca 2018
roku

W zwigzku opisanym w nocie 2 niedotrzymaniem okre$lonego umowg kredytowg wskaznika finansowego, po dniu
bilansowym Arctic Paper S.A.otrzymata od Banku Zachodniego WBK S.A. dziatajagcego jako agenta konsorcjum bankoéow
finansujacych pisemne zapewnienie, ze niespetnienie przez Grupe wymaganego poziomu wskaznika Cashflow Cover na 30
czerwca 2018 roku nie stanowi przypadku naruszenia warunkéw umowy kredytowej z dnia 9 wrzesnia 2016 roku (,default”).
Zgodnie wymogami MSR 1, ze wzgledu jednak na brak takiego zapewnienia na dzieft 30 czerwca 2018 roku Grupa
zaprezentowata cate zadtuzenie wobec konsorcjum bankéw na ten dzien w wysokosci 144.660 tys. PLN jako zobowigzanie

krotkoterminowe: oprocentowane kredyty, pozyczki i obligacje.

Po dniu 30 czerwca 2018 roku do dnia niniejszego raportu nie zaistniaty inne istotne zdarzenia wymagajace ujawnienia w

niniejszym raporcie, z wyjatkiem tych zdarzen, ktére zostaty ujawnione w niniejszym raporcie we wczesniejszych paragrafach.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imig i nazwisko Data Podpis

Prezes Zarzadu

Dyrektor Zarzadzajacy Per Skoglund 27 sierpnia 2018

Celonek Za.rzqdu Goéran Eklund 27 sierpnia 2018
Dyrektor Finansowy




Centrala
Arctic Paper S.A.

J.H. Dabrowskiego 334 A,
PL-60406, Poznan, Polska
Tel. +48 61 6262 000
Fax.+48 61 6262 001

Relacje inwestorskie:
ir@arcticpaper.com

© 2018 Arctic Paper S.A.

Oddziat w Szweciji

Box 383

SE-401 26 Goéteborg, Szwecja
Tel. +46 770 110 120

Fax. +46 31 631 725

www.arcticpaper.com



