coaé

GRUPA KAPITALOWA ARCTIC PAPER S.A.
Skonsolidowany raport kwartalny
Il kwartat 2017 roku

ARCTIC PAPER



Skonsolidowany raport kwartalny za Ill kwartat 2017 roku

Spis tresci

WPIOWAAZENIE. ... e 3
INfOrmMacje O raPOICIE. ... .eivii e 3
Definicje i objasnienia skrotOW.............cvveiiiiiiiiiiiii i, 3
Stwierdzenia odnoszace sie do przyszlych oczekiwan .......... 7

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej

Arctic Paper S.A. do raportu za lll kwartat 2017 roku 8
Opis dziatalnosci Grupy Arctic Paper ..., 9
INformMacje 0gOINE .....uvvveiiiiiiiiiiiiie e 9
Struktura grupy Kapitalowej ........ccoeeeeeiiiiiiiii 11
Zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic Paper........... 11
Struktura akcjonariatu ......co.ceeeiiiiiiiiiiiee e, 11
Podsumowanie skonsolidowanych wynikow

fINANSOWYCN ... 13
Skonsolidowany rachunek zyskow i strat ..., 13
Sprawozdanie z sytuacji finansowej............cceeeeeeeiiiiiiiinnn... 19
Skonsolidowane przeptywy pieniezne...........ccoeeeeeeeeeeeeeennn. 23
Podsumowanie jednostkowych wynikéw finansowych........ 25
Jednostkowy rachunek zyskow i strat..........ccooeeeeeiiiiiiiiinn. 25
Sprawozdanie z sytuacji finansowej............cceeeeeeeiiiiiiiinnn... 28
Przeptywy pieniezne ... 30
Istotne informacije i czynniki majgce wptyw na osiggane

wyniki finansowe oraz ocene sytuacii finansowej ................ 31
Kluczowe czynniki wptywajgce na wyniki dziatalnosci.......... 31
Zdarzenia i czynniki o charakterze nietypowym................... 32

Wptyw zmian w strukturze Grupy Arctic Paper na wynik

FINANSOWY L. e
Inne istotne informacie
Czynniki majgce wplyw na rozwdéj Grupy Arctic Paper......... 33

Informacije o trendach rynkowycCh............cccooiiiiiiiiiiiiiin e, 33
Czynniki majgce wplyw na wyniki finansowe w

perspektywie kolejnego kwartatu..............oooeiviiiiiiiiieiiinnn. 35
CzyNNIKI NYZYKA v 35
Informacije uzuUPEMIQICe. .......vvvveiiiii i 36

Stanowisko Zarzgdu odnosnie mozliwosci zrealizowania
wczesniej publikowanych prognoz wynikéw finansowych.... 36
Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emitenta lub
uprawnien do nich przez osoby zarzadzajgce i

nadzorujgce Spotke Arctic Paper S.A. ..o 36
Informacje o poreczeniach i gwarancjach...........cccccceeeeenee. 36
Istotne pozycje pozabilanSoOWe. ............covvevviiiiieiiiicc e 38

Informacja o toczgcych sie postepowaniach sgdowych,
arbitrazowych i przed organami administracji publicznej...... 38
Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi
zawartych na warunkach innych niz rynkowe ..................... 38

Skrécone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za okres dziewieciu miesigcy zakoriczony 30

wrzesnia 2017 roku 39
Skonsolidowane sprawozdania finansowe i wybrane

dane fiNANSOWE .......cooviiiii i e 41
Wybrane skonsolidowane dane finansowe......................... 41
Skonsolidowany rachunek zyskow i strat...............coovvveen. 42
Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodoéw.... 43
Skonsolidowany bilans ...........ccoviiiiiiiiie, 44
Skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych ........... 45

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtasnym ..... 46
Jednostkowe sprawozdania finansowe i wybrane dane

fINANSOWE ... e 49
Jednostkowy rachunek zyskow i strat..........ccoooeeeeiiiiiiiinnnn. 50
Jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochoddw ........ 51
Jednostkowy bilans..........ccooeeviiiiii 52
Jednostkowy rachunek przeptywéw pienieznych................ 53
Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wtasnym.......... 54
Dodatkowe noty objasniajgce

1. Informacje ogoIne ...,

2. Skilad organow zarzgdzajgcych i nadzorujgcych......... 59
3.  Zatwierdzenie sprawozdania finansowego ................. 60
4.  Podstawa sporzgdzenia skonsolidowanego
sprawozdania finaNSOWEJO. .......cuvvruniiieeeiiiiiii e 60
5 Istotne zasady (polityka) rachunkowosci .................... 60
6. SezonowoSC dziatalNOSCi.........vvvvvviviiiiiiiiiiiiiii e 62
7. Informacje dotyczace segmentow dziatalnosci ........... 62
8 Dziatalno$¢ zaniechana ... 67
9 Dywidendy wyptacone i zaproponowane do
WYPIALY e 69
10.  Zysk przypadajgcy na jedng akCje .....veeeereeeviiiinnnnnnnn. 71
11.  Oprocentowane kredyty bankowe i obligacje ............. 72
12. Kapitatowe papiery wartoSCiowe ..............ccovvvvvvnnnnn... 73
13. Instrumenty fiN@NSOWE .......c.vvveiiiiiiiiiiiieee e, 73
14. Cele i zasady zarzgdzania ryzykiem finansowym......... 81
15. Zarzadzanie kapitatem...........coooiiii e 81
16. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe.......... 81
17, SPrawy SGAOWE ......ceeieeieiee e 82
18. Prawa do emisji CO2 ......veeiiiiiiiiiiiiiiiee e 82
19. Dotacje i dziatalnos¢ w Specjalnej Strefie
EKONOMICZNE] .. i e 83

20. Istotne zdarzenia nastepujgce po dniu bilansowym..... 84

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B

Strona 2 z 85



Skonsolidowany raport kwartalny za Ill kwartat 2017 roku

Wprowadzenie

Informacje o raporcie

Niniejszy Skonsolidowany Raport Kwartalny za Il kwartat 2017
roku zostat sporzgdzony zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra
Finanséw z dnia 25 maja 2016 roku zmieniajgce
rozporzgdzenie w sprawie informaciji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacii
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2016 r., poz. 860, z pdzn.
zm.), a takze w czesci skrocone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami  Sprawozdawczosci  Finansowej (MSSF), w
szczegdlnosci zgodnie z Miedzynarodowym  Standardem
Rachunkowosci nr 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE.
(MSSF UE) MSSF obejmujg standardy i interpretacje

zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw

Definicje i objadnienia skrétéw

Rachunkowosci (RMSR) oraz Komitet ds. Interpretacii
Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF).
Skrécone  skonsolidowane  sprawozdanie finansowe  nie
obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien wymaganych w
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, ktore
podlega obowigzkowemu badaniu przez biegtego rewidenta i
dlatego nalezy je czyta¢ fgcznie ze skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym Grupy za rok zakonczony 31

grudnia 2016 roku.

Niektore wybrane informacje zawarte w niniejszym raporcie
pochodzg z systemu rachunkowos$ci zarzadczej oraz

systemoéw statystycznych Grupy Arctic Paper.

Niniejszy Skonsolidowany raport kwartalny prezentuje dane w
PLN, a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podane
sg w tysigcach PLN.

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, w calym dokumencie obowigzujg nastepujgce definicje i skroty:

Skréty stosowane w odniesieniu do podmiotéw gospodarczych, instytuciji i organdéw oraz dokumentéw Spotki

Arctic Paper, Spétka, Emitent,
Jednostka Dominujgca, AP

Grupa Kapitatowa, Grupa, Grupa Arctic
Paper, Grupa AP

Arctic Paper Kostrzyn, AP Kostrzyn,
APK

Arctic Paper Munkedals, AP

Munkedals, APM Szwecja

Arctic Paper Mochenwangen, AP
Mochenwangen, APMW

Arctic Paper Grycksbo, AP Grycksbo,
APG

Papiernie

Arctic Paper Spdtka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu, Polska

Grupa kapitatowa tworzona przez Arctic Paper Spdtka Akcyjna wraz ze spotkami
zaleznymi i wspolnymi przedsiewzieciami

Arctic Paper Kostrzyn Spodtka Akcyjna z siedzibg w Kostrzynie nad Odrg, Polska

Arctic Paper Munkedals AB z siedzibg w gminie Munkedal, powiat Vastra Gotaland,
Arctic Paper Mochenwangen GmbH z siedzibg w Mochenwangen, Niemcy

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

Arctic Paper Kostrzyn, Arctic Paper Munkedals, Arctic Paper Grycksbo, Arctic Paper

Mochenwangen (do korca grudnia 2015 roku)

Arctic Paper Investment AB, APl AB
Arctic Paper Investment GmbH, API

Arctic Paper Investment AB z siedzibg w Géteborgu, Szwecja

Arctic Paper Investment GmbH z siedzibg w Wolpertswende, Niemcy

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B
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GmbH
Arctic Paper Verwaltungs

Arctic Paper Immobilienverwaltungs

Grupa Kostrzyn

Grupa Mochenwangen

Grupa Grycksbo

Biura Sprzedazy

Arctic Paper Finance AB
Rottneros, Rottneros AB

Grupa Rottneros, Grupa Rottneros AB

Celulozownie

Biuro Zakupow Rottneros
Kalltorp
Nemus Holding AB

Thomas Onstad

Zarzad, Zarzad Emitenta, Zarzad Spdtki,
Zarzad Grupy
Rada Nadzorcza, Rada Nadzorcza

Emitenta, Rada Nadzorcza Spdtki, Rada
Nadzorcza Grupy, RN

WZA, WZ, Walne Zgromadzenie, Walne

Arctic Paper Verwaltungs GmbH z siedzibg w Wolpertswende, Niemcy

Arctic Paper Immobilienverwaltungs GmbH & Co. KG z siedzibg w Wolpertswende,
Niemcy

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

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)

Od dnia 8 lipca 2014 roku Arctic Paper Grycksbo AB, wczesniej Arctic Paper
Grycksbo AB i Grycksbo Paper Holding AB,

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 Ireland Ltd z siedzibg w Dublinie (Irlandia); zlikwidowana 25 pazdziernika
2016 roku

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

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

Arctic Paper Norge AS z siedzibg w Kolbotn (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 siedzibg 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 Odrg (Polska);

Arctic Paper Finance AB z siedzibg w Géteborgu, Szwecija

Rottneros AB z siedzibg w gminie Sunne, Szwecja

Rottneros AB z siedzibg w gminie Sunne, Szwecja; Rottneros Bruk AB z siedzibg w
gminie Sunne, Szwecja; Utansjo Bruk AB z siedzibg w gminie Harndsand, Szwecja,
Vallviks Bruk AB z siedzibg w gminie S6derhamn, Szwecja; Rottneros Packaging AB z
siedzibg w Sztokholmie, Szwecja; SIA Rottneros Baltic z siedzibg w Ventspils, kotwa

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

SIA Rottneros Baltic z siedzibg na kotwie
Kalltorp Kraft Handelsbolaget z siedzibg w Trollhattan w Szwecii
Nemus Holding AB z siedzibg Géteborgu, Szwecja

Gtowny akcjonariusz Emitenta, posiadajgcy bezposrednio i posrednio ponad 50% akciji
Arctic Paper S.A.; cztonek Rady Nadzorczej Emitenta
Zarzad Arctic Paper S.A.

Rada Nadzorcza Arctic Paper S.A.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Arctic Paper S.A.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B
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Zgromadzenie Emitenta, Walne
Zgromadzenie Spotki

NWZA, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy,
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Emitenta, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spotki

Statut, Statut Emitenta, Statut Spofki
KSSSE, SSE

Sad Rejestrowy

Gietda, GPW

KDPW, Depozyt

KNF

SFSA

NASDAQ w Sztokholmie, Nasdaq
CEPI

EURO-GRAPH

Eurostat
GUS
NBSK

BHKP

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Arctic Paper S.A.

Statut Arctic Paper S.A.

Kostrzynsko-Stubicka Specjalna Strefa Ekonomiczna

Sad Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie Spoétka Akcyjna

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
Komisja Nadzoru Finansowego

(ang. Swedish Financial Supervisory Authority) Szwedzka komisja nadzoru
finansowego, odpowiednik polskiego KNF

Gietda papierow wartosciowych w Sztokholmie, w Szwecii

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

(ang. The European Association of Graphic Paper Producers) Zrzeszenie Producentéw
Papierow Graficznych

Europejski Urzad Statystyczny
Gtowny Urzad Statystyczny

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

(ang. Bleached Hardwood Kraft Pulp) bielona siarczanowa masa celulozowa z drewna
lisciastego

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

Marza zysku ze sprzedazy

EBIT

Rentowno$¢ EBIT, rentownosé

operacyjna, marza zysku operacyjnego

EBITDA

Rentownos$¢ EBITDA, marza EBITDA

Marza zysku brutto

Wskaznik rentownosci sprzedazy,
marza zysku netto

Wskaznik rentownosci kapitatu
wiasnego, stopa zwrotu z kapitatu

Stosunek zysku (straty) ze sprzedazy do przychoddw ze sprzedazy z dziatalnosci
kontynuowanej

Zysk z kontynuowanej dziatalnosci operacyjnej

Stosunek zysku (straty) z dziatalno$ci operacyjnej do przychoddw ze sprzedazy z
dziatalnosci kontynuowane;

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

Stosunek zysku z dziatalnosci operacyjnej powigkszonego o amortyzacje i odpisy z
tytutu trwalej utraty wartosci aktywéw do przychoddw ze sprzedazy z dziatalnosci
kontynuowanej

Stosunek zysku (straty) brutto do przychoddw ze sprzedazy z dziatalnoSci
kontynuowanej

Stosunek zysku (straty) netto do przychoddw ze sprzedazy

Stosunek zysku (straty) netto do kapitatu wtasnego

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B
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witasnego, ROE

Wskaznik rentownosci aktywow, stopa
zwrotu z aktywéw, ROA

EPS
BVPS

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych
kapitatem wiasnym

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
zadtuzeniem oprocentowanym

Wskaznik dtugu netto do EBITDA

Wskaznik ,solidity ratio”

Wskaznik ,interest coverage”

Wskaznik pokrycia kosztow odsetek
przez EBITDA

Wskaznik biezgcej ptynnosci

Wskaznik szybkiej ptynnosci

Wskaznik wyptacalnosci gotowkowe;

DSI

DSO

DPO

Cykl operacyjny

Cykl konwersji gotowki
FY

Q1

Q2

Q3

Q4

H1

H2

YTD

Stosunek zysku (straty) netto do sumy aktywdw

(ang. Earnings Per Share) Stosunek zysku netto do sredniej wazonej liczby akciji

(ang. Book Value Per Share) Stosunek wartosci ksiegowej kapitatu wiasnego do liczby
akgeji

Stosunek zobowigzan razem do kapitatu wiasnego

Stosunek kapitatu wiasnego do aktywow trwatych

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego i innych zobowigzan finansowych do kapitatu
wiasnego

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego pomnigjszonego o $rodki pieniezne do
EBITDA z dziatalnosci kontynuowanej

Stosunek kapitalu wtasnego (liczonego na podstawie szwedzkich zasad
rachunkowosci - Swedish GAAP) do wartosci aktywow
Stosunek wartosci odsetek (z wytgczeniem odsetek dotyczacych leasingu

finansowego) do EBITDA (liczonego na podstawie szwedzkich zasad rachunkowosci -
Swedish GAAP)

Stosunek EBITDA do kosztéw odsetek z dziatalnosci kontynuowane;j

(ang. current ratio) Stosunek aktywow obrotowych do zobowigzan krétkoterminowych

(ang. quick ratio) Stosunek aktywow obrotowych pomniejszonych o zapasy i
krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe do zobowigzan biezgcych

Stosunek sumy aktywdw pienieznych i innych aktywow pienieznych do zobowigzan
krétkoterminowych

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

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

(ang. Days Payable Outstanding) Stosunek zobowigzan z tyt. dostaw i ustug do kosztu
wlasnego sprzedazy z dziatalnosci kontynuowanej pomnozony przez liczbe dni w
Okresie

DSl + DSO

Cykl operacyjny — DPO

Rok obrotowy

| kwartat roku obrotowego

Il kwartat roku obrotowego
Il kwartat roku obrotowego
IV kwartat roku obrotowego
| potrocze roku obrotowego
Il pétrocze roku obrotowego

Narastajgco w roku obrotowym

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B
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Like-for-like, LFL

Analogiczny, w odniesieniu do wynikéw dziatalnosci.

p.p. (ang. percentage point) Punkt procentowy - réznica miedzy dwiema wartosciami jednej
wielkosci podanymi w procentach

PLN, zt, ztoty

Jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej

ar 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 Szweciji

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

MSR Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci

MSSF Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej

PKB Produkt krajowy brutto

Pozostate definicje i skréty
Akcje Serii A

Akcje Serii B

Akcje Serii C

Akcje Serii E

Akcje Serii F

Akcje, Akcje Emitenta

Stwierdzenia odnoszgce sie do przyszlych oczekiwan

Informacje zawarte w niniejszym raporcie, ktére nie stanowig

faktéw  historycznych, sg stwierdzeniami  dotyczacymi
przysztosci. Stwierdzenia te mogg w szczegdlnosci dotyczy¢
strategii Grupy, rozwoju dzialalnosci, prognoz rynkowych,
planowanych nakfadéw inwestycyjnych oraz przysziych
przychoddw. Stwierdzenia takie mogag by¢ identyfikowane
poprzez uzycie stwierdzen dotyczgcych przysztosci takich jak
np. ,uwazac”, ,sadzi¢”, ,spodziewac sie”, ,moze”, ,bedzie”,
Loowinno”, ,przewiduje sig”, ,zaktada sig”, ich zaprzeczen,
odmian lub Zzblizonych terminéw. Zawarte w ninigjszym
raporcie stwierdzenia dotyczgce spraw niebedgcych faktami
historycznymi nalezy traktowac wytgcznie jako przewidywania
wigzace sie z ryzykiem i niepewnoscig. Stwierdzenia dotyczace
przysztosci sg z koniecznosci oparte na pewnych szacunkach i
zatozeniach, ktére, cho¢ nasze kierownictwo uznaje za
racjonalne, sg z natury obarczone znanym i nieznanym
ryzykiem i niepewnoscig oraz innymi czynnikami moggcymi

sprawi¢, ze faktyczne wyniki bedg sie znaczaco rézni¢ od

50.000 Akcji Arctic Paper S.A. Serii A o wartosci nominalnegj 1 PLN kazda.
44.253.500 Akcji Arctic Paper S.A. Serii B o wartosci nominalnej 1 PLN kazda.
8.100.000 Akcji Arctic Paper S.A. Serii C o wartosci nominalnej 1 zt kazda.
3.000.000 Akgiji Arctic Paper S.A. Serii E o wartosci nominalnej 1 zt kazda.

13. 884.283 Akciji Arctic Paper S.A. Serii F o warto$ci nominalnej 1 zt kazda
Akcje Serii A, Akcje Serii B, Akcje Serii C, Akcje Serii E i Akcje Serii F tgcznie

wynikéw historycznych lub przewidywanych. Z tego wzgledu

nie mozna zapewni¢, ze jakiekolwiek ze zdarzen
przewidzianych w stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci
wystgpi lub, jedli nastgpi, jakie bedg nastgpstwa jego
wystgpienia dla wyniku dziafalnosci operacyjnej Grupy lub jgj
sytuacji finansowej. Przy ocenie informacji zaprezentowanych
w niniejszym raporcie nie nalezy polega¢ na takich
stwierdzeniach dotyczgcych przysziosci, ktére sg wyrazone
jedynie w dacie ich sformutowania. O ile przepisy prawa nie
zawierajg szczegdtowych wymogow w tym wzgledzie, Grupa
nie jest zobowigzana do aktualizacji lub weryfikacji tychze
stwierdzen dotyczacych przysztosci, aby uwzgledni¢ w nich
nowe zdarzenia lub okolicznosci. Ponadto, Grupa nie jest
zobowigzana do weryfikacji ani do potwierdzenia oczekiwan
analitykéw lub danych szacunkowych, z wyjgtkiem tych

wymaganych przepisami prawa.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B
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Opis dziatalnosci 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 rodzajow
bezdrzewnego papieru niepowlekanego oraz powlekanego, a
takze drzewnego papieru niepowlekanego dla drukarni,
dystrybutorow papieru, wydawcow ksigzek i czasopism oraz
branzy reklamowej. W zwigzku z nabyciem Grupy Rottneros w
grudniu 2012 roku, nasz asortyment poszerzyt sie o produkcje
celulozy. Na dzien publikacji niniejszego raportu Grupa Arctic
Paper zatrudnia okofo 1.750 osd6b w swoich Papierniach,
Celulozowniach, spoétkach zajmujgcych sie sprzedazg papieru
oraz w spotce zajmujgcej sie zakupem drewna do produkcii
celulozy. Nasze Papiernie zlokalizowane sg w Polsce i w
Szwecji i posiadajg tgczne zdolnosci produkcyjne na poziomie

ponad 700.000 ton papieru rocznie. Produkcja papieru w

Przedmiot dziatalno$ci

Papierni zlokalizowanej w Niemczech o fgcznej zdolnosci
produkeyjnej 115.000 ton papieru rocznie zostata wygaszona
pod koniec 2015 roku. Celulozownie zlokalizowane sg w
Szwecji i posiadajg moce do produkciji 400.000 ton celulozy
rocznie. Grupa posiada 14 Biur Sprzedazy zajmujgcych sie
sprzedazg i marketingiem produktow oferowanych przez
Grupe oraz zapewniajgcych dostep do wszystkich rynkow
europejskich, w tym Europy Centralnej i Wschodnigj. Nasze
skonsolidowane przychody ze sprzedazy za trzy kwartaty 2017
roku wyniosty 2.213 milionéw PLN.

Arctic Paper S.A. jest spdtkag holdingowa utworzong w kwietniu
2008 roku. Jednostka Dominujgca jest wpisana do rejestru
przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Poznaniu — Nowe
Miasto i Wilda, VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000306944. Jednostce

Dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 080262255.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Arctic Paper jest produkcja i sprzedaz papieru.

Dodatkowymi przedmiotami dziatalnosci Grupy, w czesci podporzadkowanymi produkcji papieru, sa:

Produkcja i sprzedaz celulozy,
Wytwarzanie energii elektrycznej,
Przesyfanie energii elektrycznej,
Dystrybucija energii elektrycznej,
Produkcija ciepta,

Dystrybucja ciepta,

Ustugi logistyczne,

Dystrybucja papieru.

Nasze zaktady produkcyjne

Wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2017 roku, jak réwniez na dzien przekazania raportu Grupa posiadata nastepujgce papiemie:

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B
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papiernia w Kostrzynie nad Odrg (Polska) posiada moce
produkcyjne na poziomie ok. 280.000 ton rocznie i
produkuje gtownie niepowlekany papier bezdrzewny do
ogolnych zastosowan drukarskich, 1j. druku ksigzek,
broszur, formularzy oraz do wyrobu kopert i innych
wyrobéw papierniczych;

papiernia w  Munkedal (Szwecja)

posiada moce

produkcyjne na poziomie ok. 160.000 ton rocznie i

Papiernia  w Mochenwangen (Niemcy) posiadata moce

produkcyjne na poziomie ok. 115.000 ton. Produkcja w tej

Papierni zostata wygaszona pod koniec 2015 roku;

produkuje gtownie wysokigj jakosci, niepowlekany papier
bezdrzewny stosowany przede wszystkim do druku
ksigzek oraz wysokiej jakosci broszur;

papiernia w  Grycksbo (Szwecja) posiada moce
produkcyjne na poziomie ok. 265.000 ton rocznie i zajmuje
sie produkcjg powlekanego papieru bezdrzewnego,
stosowanego do druku map, ksigzek, czasopism, plakatow

i materiatow reklamy kierunkowej.

Wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2017 roku, jak réwniez na dzien przekazania raportu Grupa posiadata nastepujgce

celulozownie:

celulozownia w Rottneros (Szwecja) posiada moce
produkcyjne na poziomie ok. 150.000 ton rocznie i
produkuje gtownie dwa rodzaje celulozy widkniste;
mechanicznej: $cier drzewny (ang. groundwood) oraz
celuloze chemotermomechaniczng (ang. CTMP);

celulozownia w Vallvik (Szwecja) posiada moce
produkcyjne na poziomie ok. 250.000 ton rocznie i
produkuje dwa rodzaje celulozy siarczanowej (ang. long-
fiore sulphate pulp): celuloza siarczanowa petnobielona

(ang. fully bleached sulphate pulp) oraz niebielona

Nasze produkty

Asortyment produktéw Grupy Arctic Paper obejmuije:

Niepowlekany papier bezdrzewny, a w szczegdinosci:

B Dbialy papier offsetowy (ang. offset paper), ktéry

produkujemy i dystrybuujemy przede wszystkim pod
bedacy
wszechstronnych rodzajow papieru przeznaczony do

markg Amber, jednym z najbardziej

réznorodnych zastosowan;

B bezdrzewny ksigzkowy papier objetosciowy (ang.
woodfree bulky book paper), ktéry produkujemy pod
markg Munken, stosowany przede wszystkim do
druku ksigzek;

B wysokogatunkowy papier graficzny (ang. high quality
graphic paper) o szczegdlnie gtadkiej powierzchni,

druku materiatow

uzywany do réznorodnych

celuloza siarczanowa (ang. unbleached sulphate pulp).
Wiekszos¢ produkcji celulozowni Vallvik znana jest jako
celuloza NBSK. Produkowana przez celulozownig
niebielona celuloza siarczanowa cechuje sie bardzo
wysokim poziomem czystosci. Wysoka jakos¢ tej
celulozy, ktéra byta wypracowywana przez wiele lat,
uczynita Vallvik liderem w dostawach tego rodzaju
celulozy, ktoéra jest uzywana miedzy innymi w produkcji

transformatorow oraz w przemysle kablowym.

reklamowych i marketingowych, ktéry produkujemy
pod markg Munken;

Powlekany papier bezdrzewny, a w szczegdIinosci:

B powlekany papier bezdrzewny (coated woodfree)
produkowany pod markami G-Print oraz Arctic,
stosowany przede wszystkim do druku ksigzek,
czasopism,

katalogoéw, map, spersonalizowanej

korespondenciji seryjnej (ang. direct mail).

Niepowlekany papier drzewny, a w szczegbinosci:

B wysokigj jakosci drzewny  ksigzkowy  papier

objetosciowy (ang. premium wood containing bulky
book paper), ktory produkujemy i dystrybuujemy pod

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B
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markg Munken, zostat zaprojektowany specjalnie z
myslg o wielobarwnym i czarno-biatym druku ksigzek;

Celuloze siarczanowa:

B celuloze siarczanowg petnobielong (ang. fully bleached
sulphate pulp) oraz celuloze siarczanowg niebielong (ang.
unbleached sulphate pulp), ktéra jest uzywana przede
wszystkim  do  produkgcji

papieru  drukarskiego i

pismiennego, tektury, papieru higienicznego oraz biatego
papieru opakowaniowego.

Celuloze wibknistg mechaniczna:

B celuloze chemotermomechaniczng (ang. CTMP) oraz
Scier drzewny (ang. groundwood), ktére sg stosowane
gtownie do produkcji papieru drukarskiego oraz papieru

pismiennego.

Do konca 2015 roku Grupa wytwarzata drzewny ksigzkowy papier objetosciowy (ang. wood containing bulky book paper)

produkowany pod markg Pamo i drzewny papier offsetowy (ang. wood containing offset paper) pod markg L-Print. Wraz z

wygaszeniem produkgji w papierni w AP Mochenwangen, Grupa zaprzestata produkciji tego rodzaju papieru.

Struktura grupy kapitatowej

Grupa Kapitatowa Arctic Paper sklada sie z Jednostki
Dominujgcej Arctic Paper S.A. i jej spotek zaleznych oraz
wspolnych przedsiewzie¢. 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 papierow wartosciowych
NASDAQ w Sztokholmie.

operacyjng poprzez swoje Papiernie i Celulozownie wraz ze

Grupa prowadzi dziatalnosé

Zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic Paper

spotkg produkujgca opakowania oraz Biura Sprzedazy i Biuro
Zakupow.

Szczegotowe informacje na  temat organizacji  Grupy
Kapitatowej Arctic Paper S.A. ze wskazaniem jednostek
podlegajgcych konsolidacji zawarte sg w nocie 2 w skroconym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w dalszej czesci

niniejszego raportu kwartalnego.

W trzecim kwartale 2017 roku nie nastgpity zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic Paper.

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 wrzesnia 2017
roku 40.381.449 akcji naszej Spotki stanowigcych 58,28% jgj
kapitatu zaktadowego odpowiadajgcych 58,28% ogdlnej liczby
gtosow 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
posrednio przez inny podmiot niz Nemus Holding AB 600.000
Akciji stanowigcych 0,87% catkowitej liczby akcji Emitenta.

Do dnia publikacji niniejszego raportu ilos¢ akcji w posiadaniu
Nemus Holding AB oraz bezposrednio Pana Thomasa
Onstada nie zmienita sig, a takze jego udziat w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw nie ulegly zmianie w
poréwnaniu do 30 wrzesnia 2017 roku.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio, co najmniej 5% ogdinej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu

wedtug stanu na 13.11.2017 wedtug stanu na 30.09.2017 wedtug stanu na 28.08.2017

Udziat w Udziat w Udziat w Udziat w Udziat w Udziat w

kapitale ogélnej liczbie kapitale ogolnej liczbie kapitale 0goinej liczbie

zaktadowym gloséw zakladowym glosow zaktadowym gloséw

Akcjonariusz llod¢ akcji [%] llos¢ glosow %] ll0$¢ akcji [%] llo$¢ gtosow [%] llod¢ akcji [%] llos¢ glosow %]
Thomas Onstad 47 205 107 68,13% 47 205 107 68,13% 47 205 107 68,13% 47205 107 68,13% 47205107 68,13% 47 205 107 68,13%
- porednio poprzez 40 981 449 59,15% 40 981449 59,15% 40981449 59,15% 40 981 449 59,15% 40981449 59,15% 40 981 449 59,15%
Nemus Holding AB 40 381 449 5828% 40 381449 58,28% 40381449 58,28% 40381 449 58,28% 40381449 5828% 40 381449 58,28%

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

- bezposrednio 6223 658 898% 6223658 898% 6223658 898% 6223658 8,98% 6223 658 898% 6223658 8,98%
Pozostali 22 082 676 31,87% 22082 676 31,87% 22082 676 31,87% 22082 676 31,87% 22082 676 31,87% 22082 676 31,87%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%
Akcje wiasne - 0,00% - 0,00% - 0,00% - 0,00% - 0,00% - 0,00%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%

Dane w powyzszej tabeli wykazano wedtug stanu na date publikacji niniejszego raportu, na dzien 30 wrzesnia 2017 roku a takze na
date przekazania raportu pétrocznego za rok 2017.
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Podsumowanie skonsolidowanych wynikdéw finansowych

Skonsolidowany rachunek zyskdw i strat

I Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat

Zmiana% Zmiana% Zmiana %
3Q 2Q 3Q YTD YTD 3Q2017/ 3Q2017/  YTD 2017/
tys. PLN 2017 2017 2016 2017 2016 2Q2017 3Q2016  YTD 2016
Przychody ze sprzedazy 735 866 703 087 759981 2212855 2259806 47 (3,2) (2,1)
w tym:
Sprzedaz papieru 542 344 513 168 569 288 1630 568 1698 689 57 (4,7) (4,0)
Sprzedaz celulozy 193 522 189919 190 693 582 287 561 117 1,9 15 3,8
Zysk/ (strata) ze sprzedazy 138 809 141 503 152 418 434 950 441642 (1,9 (8,9) (1,5)
% przychodow ze sprzedazy 18,86 20,13 20,06 19,66 19,54 (1,3) p.p. (1,2) p.p. 0,1 p.p.
Koszly sprzedazy (85739) (85 866) (88038) (263513) (268 905) (0,1) (2,6) (2,0)
Koszty og6inego zarzadu (19714)  (26109)  (19386)  (68453) (64 636) (24,5) 1,7 59
Pozostate przychody operacyjne 10430 9342 11327 32708 50279 11,7 (7,9 (34,9)
Pozostate koszty operacyjne (5271) (5842) (8285)  (20030)  (35264) (9,8) (36,4) (43,2)
EBIT 38515 33026 48 035 115 662 123116 16,6 (19,8) (6,1)
% przychodow ze sprzedazy Y28 4,70 6,32 Y28 545 0,5 p.p. (1,1) p.p. (0,2) p.p.
EBITDA 70780 64 561 76 856 210 838 211219 9,6 (7,9) (0,2)
% przychodow ze sprzedazy 9,62 9,18 10,11 9,53 9,35 04 p.p. (0,5 p.p. 0,2 p.p.
Przychody finansowe 2253 (1344) 523 7618 1143 (267,6) 3304 566,6
Koszy finansowe (9 450) (9041) (9717) (26 411) (31303) 45 (2,7 (15,6)
Zysk/ (strata) brutto 31317 22 641 38 842 96 869 92 956 38,3 (19,4) 42
Podatek dochodowy (5683) (7 823) (6 325) (21 335) (23767) (27,4) (10,1) (10,2)
Zyskl (strata) netto z dziatalnosci
kontynuowane;j 25634 14 818 32517 75534 69189 73,0 (21,2) 9,2
% przychoddw ze sprzedazy 3,48 2,11 4,28 3,41 3,06 1,4 p.p. (0,8) p.p. 0,4 p.p.
Dzatalno$¢ zaniechana
Zyskl (strata) netto z dziatalnosci
zaniechanej (1 849) (1 855) (873) (5852) (7213) (0,3) 111,8 (18,9)
% przychodow ze sprzedazy (0,25) (0,26) (0,11) (0,26) (0,32) 0,0 p.p. (0.1) p.p. 0,1 p.p.
Zysk/ (strata) netto 23786 12963 31644 69 682 61976 83,5 (24,8) 12,4
% przychodow ze sprzedazy 3,23 1,84 4,16 3,15 2,74 1,4 p.p. (0,9) p.p. 0,4 p.p.
Zysk /(strata) przypadajaca
akcjonariuszom jednostki dominujacej 17 597 3561 24523 45 306 34 404 3941 (28,2) 31,7
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Komentarz Prezesa Zarzgdu Pera Skoglunda do wynikéw trzeciego kwartatu 2017 roku.

Grupa Arctic Paper uzyskata w Il kwartale 2017 roku
przychody ze sprzedazy w wysokosci prawie 735,9 min zt.
Wynik EBITDA wynidst 70,8 min zt, a zysk operacyjny 38,5 min
zt. Zysk netto Grupy z dziatalnosci kontynuowanej w Il
kwartale 2017 roku osiggnat poziom 25,6 min zt.

Ostabienie wynikow Arctic Paper w Il kwartale bylo przede
wszystkim efektem dalszego wzrostu cen celulozy, ktory nie
zostat jeszcze w petni skompensowany przez podwyzki cen
papieru. Na wynik wptyw miato takze planowe wstrzymanie
produkcji w zaktadzie w zaktadzie Arctic Paper Kostrzyn na 12
dni w lipcu tego roku, zwigzane z prowadzonym procesem
inwestycyjnym , ktérego celem jest zwickszenie efektywnosci
tego zaktadu.

Po trzech kwartatach 2017 roku Grupa Arctic Paper
odnotowata przychody ze sprzedazy w wysokosci ponad 2,2
mid zt. Wynik EBITDA wyniést 210,8 min zt, a zysk operacyjny
blisko 115,7 min zt. Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej
Grupy w trzech kwartatach 2017 roku wzrést o 9,2%, do 75,5

min zt.

Wyniki w segmencie papieru (z wytgczeniem
Rottneros)

W Il kwartale 2017 roku Grupa Arctic Paper w segmencie
papieru uzyskata przychody ze sprzedazy w wysokosci 542,3
min zt. Wynik EBITDA wyniést 38,9 min zt, a zysk operacyjny

Przychody

W trzecim kwartale 2017 roku skonsolidowane przychody ze
sprzedazy osiggnely poziom 735.866 tys. PLN (sprzedaz
papieru: 542.344 tys. PLN, sprzedaz celulozy: 193.522 tys.
PLN) w poréwnaniu do 759.981 tys. PLN (sprzedaz papieru:
569.288 tys. PLN, sprzedaz celulozy: 190.693 tys. PLN) w
analogicznym okresie poprzedniego roku. Oznacza to spadek
0 24.115 tys. PLN (spadek dla sprzedazy papieru: 26.944 tys.
PLN, wzrost dla sprzedazy celulozy: 2.829 tys. PLN) i
odpowiednio -3,2% (sprzedaz papieru: -4,7%, sprzedaz
celulozy: +1,5%).

18,7 min zt. Zysk netto Grupy z dziatalnosci kontynuowanej w
Il kwartale 2017 roku osiggngt poziom 12,9 min zt, a zysk
netto ponad 11,1 min zt.

Srednie wykorzystanie mocy produkcyjnych osiagneto poziom
98%, 0 2,7% wyzszy w ujeciu rok do roku.

Przychody ze sprzedazy Grupy w segmencie papieru po
trzech kwartatach br. wyniosty blisko 1,6 mid z. EBITDA
siegnefa poziom 104,7 min zt, a zysk z dziatalnosci operacyjnegj
44,4 min zt. Zysk netto Grupy z dziatalnosci kontynuowanej po
trzech kwartatach 2017 roku wynidst 38,9 min zt.

Wyniki w segmencie celulozy (Rottneros)

Wyniki Grupy w segmencie celulozy w Il kwartale 2017 r. byly
nadal solidne, a zysk i marze pozostawaly na dobrym
poziomie. Zmiany cen celulozy wytwarzanej przez Rottneros
(NBSK) byty korzystne dla firmy. Jednoczesnie inwestycje
realizowane w ramach programu Agenda 500 pozwalajg na
wyzsze wolumeny produkciji.

W ciggu pierwszych 9 miesiecy 2017 roku przychody ze
sprzedazy wyniosty 2.212.855 tys. PLN (sprzedaz papieru:
1.630.568 tys. PLN, sprzedaz celulozy: 582.287 tys. PLN) w
porownaniu do 2.259.806 tys. PLN (sprzedaz papieru:
1.698.689 tys. PLN, sprzedaz celulozy: 561.117 tys. PLN)
osiggnietych w analogicznym okresie poprzedniego roku.
Oznacza to spadek przychodéw o 46.951 tys. PLN (spadek
dla sprzedazy papieru: 68.121 tys. PLN, wzrost dla sprzedazy
celulozy: 21.170 tys. PLN) i odpowiednio -2,1% (sprzedaz
papieru: -4,0%, sprzedaz celulozy: +3,8%).
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Wolumen sprzedazy papieru w trzecim kwartale 2017 roku
wyniost 164 tys. ton w poréwnaniu do 171 tys. ton w
analogicznym okresie w poprzednim roku. Zmiana ta stanowi
spadek o 7 tys. ton i odpowiednio 4,1%. Wolumen sprzedazy
celulozy w trzecim kwartale 2017 roku wyniost 88 tys. ton w
porownaniu do 90 tys. ton w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Zmiana ta stanowi spadek o 2 tys. ton i
odpowiednio 2,2%.

Wolumen sprzedazy papieru w pierwszych trzech kwartatach
2017 roku wyniést 499 tys. ton w poréwnaniu do 503 tys. ton

w analogicznym okresie w poprzednim roku. Zmiana ta
stanowi spadek o 4 tys. ton i odpowiednio 0,8%. Wolumen
sprzedazy celulozy w pierwszych trzech kwartatach 2017 roku
wyniost 273 tys. ton w poréwnaniu do 262tys. ton w
analogicznym okresie poprzedniego roku. Zmiana ta stanowi
wzrost 0 11 tys. ton i odpowiednio 4,2%.

Zysk ze sprzedazy, koszt wtasny sprzedazy, koszty sprzedazy i koszty ogélnego zarzgdu

Zysk ze sprzedazy w trzecim kwartale 2017 roku wyniost
138.809 tys. PLN i byt o 8,9% nizszy niz w analogicznym
okresie poprzedniego roku. Marza zysku ze sprzedazy w
biezgcym kwartale wyniosta 18,86% w poréwnaniu do 20,06%
(-1,2 p.p.) w analogicznym okresie poprzedniego roku. Gtowng
przyczyng spadku zysku i marzy zysku ze sprzedazy w trzecim
kwartale 2017 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu
poprzedniego roku byt nizszy wolumen sprzedazy papieru oraz
wyzsze koszty zuzycia celulozy.

Zysk ze sprzedazy za trzy kwartaly 2017 roku wyniost 434.950
tys. PLN i byt o 1,5% nizszy niz w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Marza zysku ze sprzedazy w tym okresie
wyniosta 19,66% w poréwnaniu do 19,54% (+0,1 p.p.) w
analogicznym okresie poprzedniego roku. Gtéwng przyczyna
spadku zysku ze sprzedazy przy jednoczesnym wzroscie
marzy zysku ze sprzedazy byt spadek przychodéw ze
sprzedazy papieru (skompensowany czesciowo wzrostem
przychoddw ze sprzedazy celulozy) potgczony z nizszymi
jednostkowymi kosztami produkcji, gtownie celulozy jako efekt
lepszych, wynegocjowanych warunkéw handlowych.

W trzecim kwartale 2017 roku koszty sprzedazy wyniosty
85.739 tys. PLN, co stanowi spadek o0 2,6% w poréwnaniu do
kosztow poniesionych w trzecim kwartale 2016 roku.

W okresie trzech kwartatdw 2017 roku koszty sprzedazy
wyniosty 263.513 tys. PLN, co stanowi spadek o 2,0% w

poréwnaniu do kosztéw poniesionych w analogicznym okresie

2016 roku. Na koszty sprzedazy skiadajg sie gtownie koszty
transportu wyrobow gotowych do kontrahentéw.

W trzecim kwartale 2017 roku koszty ogdlnego zarzadu
osiggnely poziom 19.714 tys. PLN w poréwnaniu do 19.386
tys. PLN w analogicznym okresie 2016 roku (wzrost o 1,7%).
Na koszty ogodlnego zarzgdu skiadajg sie gtéwnie koszty
zwigzane  ze  $wiadczeniem  ustug  doradczych i
administracyjnych  w  Grupie. Relatywnie wysokie koszty
0golnego zarzagdu w drugim kwartale 2017 roku byly zwigzane
z zawigzanymi rezerwami na niewykorzystane urlopy na 30

czerwca 2017 roku.

W trzech kwartatach 2017 roku koszty ogodlnego zarzadu
osiggnely poziom 68.453 tys. PLN w poréwnaniu do 64.636
tys. PLN w analogicznym okresie 2016 roku, co stanowi
wzrost 0 5,9%. Gtéwng przyczyng wzrostu bylty wyzsze koszty
zwigzane ze $wiadczeniem ustug doradczych na rzecz Grupy

przez podmioty zewnetrzne.
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Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w trzecim kwartale
2017 roku 10.430 tys. PLN, w poréwnaniu do 11.327 tys. PLN
w trzecim kwartale 2016 roku.

Pozostate przychody operacyjne wyniosty za trzy kwartaty
2017 roku 32.708 tys. PLN, co oznacza spadek w poréwnaniu
do analogicznego okresu poprzedniego roku (o0 17.571 tys.
PLN).

Na pozostate przychody operacyjne skfadaty sie przede
wszystkim przychody ze sprzedazy energii cieplnej oraz
elektrycznej, jak rowniez przychody ze sprzedazy pozostatych
materiatow i praw do emisji CO2. Spadek pozostatych
przychoddw operacyjnych w biezacym okresie wynikat gtownie
Z nizszej sprzedazy pozostatych materiatéw i energii.

Przychody finansowe i koszty finansowe

Przychody finansowe w trzecim kwartale 2017 roku wyniosty
2.253 tys. PLN w pordéwnaniu do 523 tys. PLN poniesionych w
trzecim kwartale 2016 roku.

W ciggu 9 miesiecy 2017 roku przychody finansowe wyniosty
7.618 tys. PLN natomiast w analogicznym okresie 2016 roku
byto to 1.143 tys. PLN. Wysoka wartos¢ przychoddéw
finansowych za trzy kwartaty 2017 roku wynika z prezentacji
réznic kursowych netto, czyli jako nadwyzki dodatnich réznic
kursowych nad ujemnymi réznicami kursowymi  (przychody
finansowe) lub nadwyzki ujemnych réznic kursowych nad
dodatnimi réznicami (koszty finansowe). Nadwyzka dodatnich

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy w trzecim kwartale 2017 roku wyniost
-5.683 tys. PLN, natomiast w analogicznym okresie 2016 roku
wyniost -6.325 tys. PLN.

Biezgca cze$¢ podatku dochodowego  wyniosta w
analizowanym kwartale 2017 roku +318 tys. PLN, natomiast
cze$¢ odroczona -6.001 tys. PLN. W trzecim kwartale
poprzedniego roku byto to odpowiednio -722 tys. PLN i -5.603

tys. PLN.

W trzecim kwartale 2017 roku pozostate koszty operacyjne
osiggnely poziom 5.271 tys. PLN, w poréwnaniu do 8.285 tys.
PLN w trzecim kwartale 2016 roku.

Pozostate koszty operacyjne wyniosty za trzy kwartaty 2017
roku 20.030 tys. PLN, co oznacza spadek w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku 0 15.234 tys. PLN.

Na pozostate koszty operacyjne sktadajg sie przede wszystkim
koszt wtasny sprzedazy energii cieplnej i elektrycznej oraz
koszty
operacyjne w pierwszych trzech kwartatach 2017 roku wptyw

pozostalych materiatbw. Na nizsze pozostate
mialy przede wszystkim nizsze koszty wiasne sprzedazy

pozostatych materiatéw.

réznic kursowych nad ujemnymi wyniosta za trzy kwartaly
2017 roku 4.356 tys. PLN.

Koszty finansowe w trzecim kwartale 2017 roku wyniosty
9.450 tys. PLN w poréwnaniu do 9.717 tys. PLN poniesionych
w trzecim kwartale 2016 roku.

Koszty finansowe wyniosty za trzy kwartaty 2017 roku 26.411
tys. PLN w poréwnaniu do 31.303 tys. PLN poniesionych za
trzy kwartaly 2016 roku Nizsze koszty finansowe za trzy
kwartaty 2017 roku wynikaly przede wszystkim z nadwyZzki
dodatnich
kursowymi prezentowanej w przychodach finansowych.

réznic kursowych nad ujemnymi réznicami

Podatek dochodowy za trzy kwartaty 2017 roku wyniost
-21.335 tys. PLN, natomiast w analogicznym okresie 2016
roku wyniost -23.767 tys. PLN.

Biezgca cze$¢ podatku dochodowego wyniosta w
analizowanych trzech kwartatach 2017 roku -2.743 tys. PLN,
-18.592 tys. PLN. W
analogicznych  kwartatach  poprzedniego roku bylo to

odpowiednio -3.061 tys. PLN i -20.706 tys. PLN.

natomiast cze$¢ odroczona
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Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej

Zysk/ strata netto z dziatalnosci zaniechanej obejmuje wyniki
AP Mochenwangen i spotek utworzonych w celu nabycia
Papierni. Poniewaz Zarzad Arctic Paper S.A. podtrzymuje

Analiza rentownosci

Wynik na dziatalnosci operacyjnej z dziatalnosci kontynuowanej
w trzecim kwartale 2017 roku wyniost 38.515 tys. PLN w
porownaniu do 48.035 tys. PLN w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Zmiany te oznaczajg spadek marzy zysku
operacyjnego z +6,3% w trzecim kwartale 2016 roku do
+5,2% w trzecim kwartale biezgcego roku.

Wynik na dziatalnosci operacyjnej z dziatalnosci kontynuowanej
za trzy kwartaly 2017 roku wyniost 115.662 tys. PLN w
porownaniu do 123.116 tys. PLN w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Zmiany te oznaczajg spadek marzy zysku
operacyjnego z +5,4% za trzy kwartaly 2016 roku do +5,2%
za trzy kwartaly biezacego roku.

EBITDA w trzecim kwartale 2017 roku wyniosta 70.780 tys.
PLN, natomiast w tym samym okresie 2016 roku wyniosta
76.856 tys. PLN. W okresie sprawozdawczym marza EBITDA
uksztattowata sie na poziomie 9,6% w poréwnaniu do 10,1%
w analogicznym okresie 2016 roku.

gotowos¢ do sprzedazy papierni, jej dziatalno$¢ jest
wykazywana jako niekontynuowana. Strata na dziatalnosci
zaniechanej za pierwsze trzy kwartaty 2017 roku wyniosta
5.852 tys. PLN (8 kwartaty 2016 roku: 7.213 tys. PLN).

EBITDA za trzy kwartaty 2017 roku wyniosta 210.838 tys. PLN,
natomiast w tym samym okresie 2016 roku wyniosta 211.219
tys. PLN. W okresie sprawozdawczym marza EBITDA
uksztattowata sig na poziomie 9,5% w poréwnaniu do 9,3% w
analogicznym okresie 2016 roku.

Zysk netto w biezgcym kwartale 2017 roku wyniost 23.786 tys.
PLN w poréwnaniu do zysku netto w kwocie 31.644 tys. PLN
w trzecim kwartale 2016 roku.

Zysk netto w trzech kwartatach 2017 roku wynidst 69.682 tys.
PLN w poréwnaniu do zysku netto w kwocie 61.976 tys. PLN
w trzech kwartatach 2016 roku.
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Analiza rentownosci

Zmiana% Zmiana% Zmiana %
3Q 2Q 3Q YTD YTD 3Q2017/ 3Q2017/  YTD 2017/
tys. PLN 2017 2017 2016 2017 2016 2Q2017 3Q2016  YTD 2016
Zysk ze sprzedazy 138 809 141503 152 418 434 950 441642 (1,9 (8,9) (1,5)
% przychodow ze sprzedazy 18,86 20,13 20,06 19,66 19,54 (1,3) p.p. (1,2) p.p. 0,1 p.p.
EBITDA 70780 64561 76856 210838 211219 9,6 (7.9) (0,2)
% przychodow ze sprzedazy 9,62 9,18 10,11 9,53 9,35 04 p.p. (0,5 p.p. 0,2 p.p.
EBIT 38515 33026 48 035 115 662 123116 16,6 (19,8) (6,1)
% przychoddw ze sprzedazy 523 4,70 6,32 5,23 545 0,5 p.p. (1,1) p.p. (0,2) p.p.
Zyskl (strata) netto z dziatalnosci
kontynuowane;j 25634 14 818 32517 75534 69 189 73,0 (21,2) 9,2
% przychodéw ze sprzedazy 3,48 2,11 4,28 3,41 3,06 1,4 p.p. (0,8) p.p. 0,4 p.p.
Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci
zaniechanej (1 849) (1 855) (873) (5 852) (7213) (0,3) 111,8 (18,9)
% przychoddw ze sprzedazy (0,25) (0,26) (0,11) (0,26) (0,32) 0,0 p.p. (0,1) p.p. 0,1 p.p.
Zysk/ (strata) netto 23786 12963 31644 69 682 61976 835 (24,8) 12,4
% przychoddw ze sprzedazy 3,23 1,84 4,16 3,15 2,74 1,4 p.p. (0,9) p.p. 0,4 p.p.
Rentownos¢ kapitatu / ROE (%) 30 18 43 838 8,5 1,3 p.p. (1,3) pp. 0,3 p.p.
Rentownosé¢ aktywéw / ROA (%) 1.2 08 1,7 3,6 34 0,5 p.p. (0,5) p.p. 0,2 p.p.

W trzecim kwartale 2017 roku rentownos¢ kapitatu wiasnego
wyniosta 3,0%, (8,8% za trzy kwartaty 2017 roku), podczas
gdy w trzecim kwartale 2016 roku osiggneta ona poziom

4,3% (8,5% za trzy kwartaty 2016 roku).

kwartaty 2016 roku).

W trzecim kwartale 2017 rentowno$¢ aktywéw wyniosta 1,2%
(3,6% za trzy kwartaly 2017 roku) podczas gdy w trzecim
kwartale 2016 roku osiggneta ona poziom 1,7% (3,4% za trzy
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Sprawozdanie z sytuacji finansowej

I Wybrane pozycje skonsolidowanego bilansu

Change Change
30/09/2017  30/09/2017
tys. PLN 30/09/2017  31/12/2016  30/09/2016  -31/12/2016  -30/09/2016
Aktywa trwate 918 587 884 343 827712 34 244 90876
Zapasy 355500 360 353 344 352 (4 853) 11148
Naleznosci 407 454 354 824 407 482 52630 (28)
Z tyt. dostaw i ustug oraz pozostatych 395 630 343496 395745 52 134 (115)
Pozostate aktywa obrotowe 22133 27711 18 784 (5578) 3349
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 222736 130 157 211923 92 580 10813
Aktywa zwigzane z dziatalno$cig zaniechang 3917 12 694 15760 (8777) (11 843)
Razem aktywa 1930 327 1770081 1826 014 160 246 104 314
Kapitat wtasny 790 448 742902 728 986 47 546 61462
Zobowigzania krétkoterminowe 555 822 580 457 768 296 (24 635) (212 475)
w tym:
z tyyr. dostaw i ustug oraz pozostatych 421 533 399 727 371573 21 806 49 959
zadltuzenie odsetkowe 51682 82 053 289 576 (30 371) (237 894)
pozostafe zobowigzania niefinansowe 82 607 98 677 107 147 (16 070) (24 540)
Zobowigzania dtugoterminowe 569018 428 634 299 554 140 384 269 464
w tym:

zadfuzenie odsetkowe 424 672 305 546 188 583 119 126 236 088
pozostate zobowigzania niefinansowe 144 346 123 088 110971 21 258 33375
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z dziatalno$cig zaniechang, 15039 18 088 29177 (3049) (14 138)
Razem pasywa 1930 327 1770081 1826 014 160 246 104 314

Na dzien 30 wrzesnia 2017 roku aktywa ogdtem wyniosty 1.930.327 tys. PLN w poréwnaniu do 1.770.081 tys. PLN na koniec 2016

roku, co oznacza wzrost 0 160.246 tys. PLN.

Aktywa trwate

Na koniec wrzesnia 2017 roku aktywa trwate stanowity 47,6%
sumy aktywow ogdtem w poréwnaniu do konca 2016 roku —
50,0%. Wartos¢ aktywoéw trwalych wzrosta w  biezgcym
okresie 0 34.244 tys. PLN gtéwnie z powodu wydatkéw na

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe rozumiane sg jako suma zapasow,
naleznosci, pozostatych aktywow obrotowych oraz $rodkow

pienieznych i ich ekwiwalentow.

Aktywa obrotowe osiggnety na koniec wrzesnia 2017 roku
poziom 1.007.823 tys. PLN, w poréwnaniu do 873.044 tys.
PLN na koniec grudnia 2016 roku. W ramach aktywow

rzeczowe aktywa trwate i aktywa niematerialne przewyzszajgce
warto$¢ dotychczasowej amortyzacji oraz pozytywnej wyceny

dtugoterminowej czesci forwardéw na energie.

obrotowych zapasy spadty o kwote 4.853 tys. PLN, naleznosci
wzrosty o kwote 52.630 tys. PLN, pozostate aktywa obrotowe
spadly o kwote 5.578 tys. PLN, natomiast $rodki pienigzne i
ich ekwiwalenty wzrosty o kwote 92.580 tys. PLN. Aktywa
obrotowe stanowity na koniec wrzesnia 2017 roku 52,2%
sumy aktywow (49,3% na koniec 2016 roku), w tym zapasy
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18,4% (20,3% na koniec 2016 roku), naleznosci 21,2% (20,0%
na koniec 2016 roku), pozostate aktywa obrotowe 1,1% (1,6%
na koniec 2016 roku) oraz srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
11,5% (7,4% na koniec 2016 roku). Istotny wzrost Srodkéw

Aktywa zwigzane z dziatalno$cig zaniechang

Aktywa zwigzane z dziatalnoscig zaniechang obejmujg aktywa
Grupy Mochenwangen z wyfgczeniem aktywow od innych
spotek Grupy Arctic Paper. Na kwote 3.917 tys. PLN na dzien
30 wrzesnia 2017 roku skiadaly sie zapasy (112 tys. PLN),

Kapitat wtasny

Kapitat wtasny na koniec trzeciego kwartatu 2017 roku wyniost
790.448 tys. PLN w poréwnaniu do 742.902 tys. PLN na
koniec 2016 roku. Kapitat wlasny stanowit na koniec wrzesnia

Zobowigzania krétkoterminowe

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2017 roku zobowigzania
krotkoterminowe wyniosty 555.822 tys. PLN (28,8% sumy
bilansowej), w poréwnaniu do 580.457 tys. PLN (32,8% sumy
bilansowej) na koniec 2016 roku. W okresie trzech miesiecy

Zobowigzania dtugoterminowe

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2017 roku zobowigzania
dtugoterminowe wyniosty 569.018 tys. PLN (29,5% sumy
bilansowej), w poréwnaniu do 428.634 tys. PLN (24,2% sumy
bilansowej) na koniec 2016 roku. W analizowanym okresie

pienieznych na 30 wrzesnia 2017 roku byt spowodowany
emisjg obligacji przez Rottneros AB w trzecim kwartale tego
roku.

naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate (327 tys.
PLN), srodki pieniezne (3.159 tys. PLN) oraz pozostate aktywa

finansowe i niefinansowe (819 tys. PLN).

2017 roku 40,9% sumy pasywow w poréwnaniu do grudnia
2016 roku, gdzie ten udziat wyniost 42,0% sumy bilansowej.

2017 roku nastgpit spadek zobowigzan krétkoterminowych o
kwote 24.635 tys. PLN, ktory wynikat przede wszystkim ze
sptaty krotkoterminowych kredytéw i pozyczek oraz sptaty
zobowigzan z tytutu faktoringu.

nastgpit  wzrost
140.384 tys. PLN,
dtugoterminowych obligacji przez Rottneros AB.

zobowigzan dtugoterminowych o]

przede wszystkim w wyniku emisji

Zobowigzania bezposrednio zwigzane z dziatalnoscig zaniechang

Zobowigzania  bezposrednio  zwigzane z  dziatalnoscig
zaniechang obejmujg zobowigzania Grupy Mochenwangen z
wytgczeniem zobowigzan wobec innych spdtek Grupy Arctic

Paper. Na kwote 15.039 tys. PLN na dzien 30 wrzesnia 2017

roku sktadaty sie rezerwy (14.217 tys. PLN), zobowigzania z
tytutu dostaw i ustug oraz pozostale zobowigzania (598 tys.
PLN) oraz inne zobowigzania finansowe i niefinansowe (224
tys. PLN).
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Analiza zadtuzenia

Analiza zadluzenia

Zmiana%  Zmiana %

3Q 2Q 3Q 3Q2017/ 3Q2017/

2017 2017 2016 2Q2017 3Q2016

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (%) 1442 129,0 150,5 15,2 p.p. (6,3) p.p.

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym (%) 86,1 84,7 88,1 14 pp.  (20) p.p.

Wskaznik zadtuZenia kapitatu wiasnego zadtuzeniem oprocentowanym (%) 60,3 474 65,6 129 pp.  (53) pp.

Wskaznik dtugu netto do EBIT DA za 12 ostatnich miesiecy (x) 1,02x 0,98x 1,13x 0,04 (0,11)

Wskaznik pokrycia kosztow odsetek przez EBITDA za 12 ostatnich miesiecy (x) 10,9x 11,4x 10,5x (0,5) 04
Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2017 roku wskaznik Wskaznik dlugu netto do EBITDA za 12 miesiecy

zadtuzenia kapitatu wlasnego wyniost 144,2% i byt wyzszy o
15,2 p.p. od poziomu z konca czerwca 2017 roku i nizszy o
6,3 p.p. od poziomu z konca wrzesnia 2016 roku.

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym
wyniost 86,1% na koniec trzeciego kwartatu 2017 roku i byt
wyzszy o 1,4 p.p. od poziomu z konca czerwca 2017 roku i
nizszy o 2,0 p.p. od poziomu z konca wrzesnia 2016 roku.

Wskaznik zadtuzeniem

oprocentowanym wynioést na koniec trzeciego kwartatu 2017

zadtuzenia  kapitatu  wiasnego
roku 60,3% i byt wyzszy o 12,9 p.p. od poziomu na koniec
czerwca 2017 roku i nizszy o 5,3 p.p. od poziomu tego

wskaznika obliczonego na koniec wrzesnia 2017 roku.

zakonczonych 30 wrzesnia 2017 roku wynidst 1,02x w
porbwnaniu do poziomu 0,98x za analogiczny okres
zakonczony 30 czerwca 2017 roku i 1,13x za 12 miesiecy
zakonczonych 30 wrzesnia 2016 roku.

Wskaznik pokrycia kosztow odsetek przez EBITDA wyniost
10,9x za okres 12 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2017
roku, 11,4x za okres 12 miesiecy zakonczonych 30 czerwca
2017 roku oraz 10,5x za okres 12 miesiecy zakonczonych 30

wrzesnia 2016 roku.
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Analiza ptynnosci

Analiza ptynnosci

Zmiana%  Zmiana %

3Q 2Q 3Q 3Q2017/ 3Q2017/

2017 2017 2016 2Q2017 3Q2016

Wskaznik biezacej ptynnosci (current ratio) 1,8x 1,6x 1,3x 0,2 0,5
Wskaznik szybkiej ptynnosci (quick ratio) 1,1x 0,9x 0,8x 0,3 0,3
Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej 0,4x 0,2x 0,3x 0,2 0,1
Cykl rotacji zapaséw / DSI (dni) 53,6 54,4 48,6 (0,8) 50
Cykl rotacji nalenoéci / DSO (dni) 48,4 43,6 46,9 47 1,5
Cykl rotacji zobowigzar / DPO (dni) 63,5 58,4 52,3 5,1 11,2
Cykl operacyjny (dni) 102,0 98,0 954 39 6,6
Cykl konwersji gotowki (dni) 38,5 39,6 43,1 (1.2) 47)

Wskaznik biezgcej ptynnosci wynidst na koniec wrzesnia 2017
roku 1,8x i byt wyzszy od pozioméw tego wskaznika z konca
czerwca 2017 roku (1,6x) i konca wrzesnia 2016 roku (1,3x).

Wskaznik szybkiej ptynnosci wzrost z poziomu 0,8x na koniec
wrzesnia 2016 do poziomu 1,1x na koniec wrzesnia 2017 roku
(0,9x na koniec czerwca 2017).

Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej osiggnat poziom 0,4x na
koniec wrzesnia 2017 roku (0,2x na koniec czerwca 2017 i
0,3x na koniec wrzesnia 2016).

Wzrost wspomnianych wyzej wskaznikbw plynnosci  jest
skutkiem emisji obligacji przez Rottneros AB i prowadzacej do

zwigkszenia srodkdw pienieznych na 30 wrzesnia 2017 roku.

Cykl konwersji gotowki za trzeci kwartat 2017roku (38,5 dni)
ulegt skroceniu w poréwnaniu do drugiego kwartatu 2017 roku
(0 1,2 dnia) i skroceniu w stosunku do trzeciego kwartatu 2016
roku (o 4,7 dni).
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Skonsolidowane przeptywy pieniezne

I Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku przeptywow pienieznych

Zmiana% Zmiana% Zmiana %

3Q 2Q 3Q YTD YTD 3Q2017/ 3Q2017/  YTD 2017/

tys. PLN 2017 2017 2016 2017 2016 2Q2017 3Q2016  YTD 2016
Przeptywy z dz. operacyjnej 58 181 81838 82485 161 955 97 869 (28,9) (29,5) 65,5

wiym:

Zysk/(Strata) brutto 29 461 20779 37963 90995 84744 41,8 (22,4) 74
Amortyzacja i utrata warto$ci aktywow 32 265 315635 28830 95177 88 440 2,3 11,9 7,6
Zmiana kapitatu obrotowego (7 334) 24763 16969  (36941)  (61736) (129,6) (143,2) (40,2)
Inne korekty 3789 4761 (1277) 12723  (13578) (20,4) (396,7) (193,7)
Przeptywy zdz. inwestycyjnej (51385)  (44278)  (53375) (126536) (115973) 16,1 (3,7 9,1
Przeptywy z dz. finansowej 115625  (38173) 60858 59 328 43323 (402,9) 90,0 36,9
Razem przeptywy pienigzne 122 421 (613) 89969 94 746 25219 (20 058,3) 36,1 2757

Przeptywy z dziatalnoSci operacyjnej

W trzecim kwartale 2017 roku przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci operacyjnej osiggnety wartos¢ +58.181 tys. zt w
porébwnaniu z +82.485 tys. PLN w analogicznym okresie 2016
roku. Dodatnie przeplywy pieniezne w trzecim kwartale 2017
roku byty wynikiem przede wszystkim EBITDA osiggnietej w
tym okresie.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

W trzecim kwartale 2017 roku przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci inwestycyjnej osiggnely wartos¢ -51.385 tys. zt w
poréwnaniu z -53.375 tys. PLN w 2016 roku. Wydatki na
zakup rzeczowych aktywow trwatych w trzecim kwartale 2017
i 2016 roku spowodowaly ujemne przeptywy z dziatalnoSci
inwestycyjnej.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Przeptywy z dziatalnosci finansowej w trzecim kwartale 2017
roku osiggnely poziom +115.625 tys. PLN w poréwnaniu z
+60.858 tys. PLN w trzecim kwartale 2016 roku. Na dodatnie
przeptywy finansowe w trzecim kwartale biezacego roku
sktadaty sie przede wszystkim wplywy z tytutu emisji obligacii
przez Rottneros AB. Na dodatnie przeptywy finansowe w
trzecim kwartale 2016 roku skiadaty sie przede wszystkim

W ciggu trzech kwartatow 2017 roku przeplywy z dziatalnosci
operacyjnej osiggnely wartos¢ +161.955 tys. zt w poréwnaniu
z +97.869 tys. PLN w analogicznym okresie 2016 roku.
Dodatnie przeptywy w okresie od stycznia do wrzesnia tego
roku byly przede wszystkim pochodng wypracowanej EBITDA
skompensowane czesciowo przez zmiany w kapitale

obrotowym.

W ciggu trzech kwartatéw 2017 roku przeptywy wyniosty -
126.536 tys. PLN w poréwnaniu z -115.973 tys. PLN za trzy
kwartaty 2016
inwestycyjnej w biezgcym okresie byty wynikiem wydatkéw na

roku. Ujemne przeptywy z dziatalnosci

rzeczowe aktywa trwate.

wptywy z tytutu emisji obligacji przez AP S.A. oraz z tytutu
umow faktoringowych.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej za trzy kwartaty 2017 roku
osiggnely poziom +59.328 tys. PLN w poréwnaniu z +43.323
tys. PLN za analogiczny okres 2016 roku. Dodatnie przeptywy
z dziatalnosci finansowej w 2017 roku sg zwigzane przede
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wszystkim z wptywami z tytutu emisji obligacji przez Rottneros
AB skompensowanymi czesciowo przez sptate zadtuzenia w
ramach kredytoéw bankowych i overdaftow wraz z odsetkami,
sptate zobowigzan z tytutu umoéw faktoringowych oraz wyptate
dywidendy dla udziatowcow niekontrolujgcych. Dodatnie
przeptywy z dziatalnosci finansowej w 2016 roku sg zwigzane

przede wszystkim z wptywami z tytutu emisji obligacji przez AP
S.A. oraz z tytutu umoéw faktoringowych skompensowanymi
czesciowo przez splate zadiuzenia w ramach kredytow
bankowych i overdafttw wraz z odsetkami oraz wyptate
dywidendy dla udziatowcéw niekontrolujgcych.
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Podsumowanie jednostkowych wynikdw finansowych

Jednostkowy rachunek zyskéw i strat

I Wybrane pozycje jednostkowego rachunku zyskéw i strat

Zmiana% Zmiana%  Zmiana %
3Q 2Q 3Q YTD YTD 3Q2017/ 3Q2017/  YTD 2017/
tys. PLN 2017 2017 2016 2017 2016 2Q2017 3Q2016  YTD 2016
Przychody ze sprzedazy 12 226 57 521 10 672 81526 70 061 (79) 15 16
wtym:
Przychody ze sprzedazy ustug 7510 11715 10 194 29797 30 239
Odsetki od pozyczek 1126 982 114 3317 366
Przychody z dywidend 44 823 364 48412 39 457
Zysk ze sprzedazy 12226 57 521 9072 81526 65048 (79) 35 25
% przychoddw ze sprzedazy 100,00 100,00 85,01 100,00 92,84 0,0 p.p. 15,0 p.p. 7,2 p.p.
Koszly sprzedazy (637) (1 400) (1016) (3056) (3057) (55) (37) 0)
Koszty ogoinego zarzadu (8 150) (11938) (7981) (29 451) (26 532) (32) 2 11
Pozostate przychody operacyjne 245 110 11 359 122 123 2124 194
Pozostate koszty operacyjne 1381 (35043) (8519) (34 601) (29 229) (104) (116) 18
EBIT 5066 9251 (8432) 14777 6 352 (45) (160) 133
% przychoddw ze sprzedazy 41,43 16,08 (79,01) 18,13 9,07 25,4 p.p. 120,4 p.p. 9,1 p.p.
EBITDA 5183 9367 (8332) 15119 6650 (45) (162) 127
% przychodéw ze sprzedazy 42,39 16,28 (78,08) 18,54 9,49 26,1 p.p. 120,5 p.p. 9,1 p.p.
Przychodyfinansowe 2135 (2279) 2 7014 14 (194) 98 327 51035
Koszty finansowe (5278) (5617) (148) (16 137) (4747) (6) 3463 240
Zysk(strata) brutto 1922 1355 (8578) 5653 1619 42 (122) 249
Podatek dochodowy - - - - - -
Zyski(strata) netto 1922 1355 (8578) 5653 1619 42 (122) 249
% przychoddw ze sprzedazy 15,72 2,36 (80,38) 6,93 2,31 13,4 p.p. 96,1 p.p. 4,6 p.p.
Przychody, zysk ze sprzedazy
Gtownym przedmiotem dziatalnosci statutowej Spoétki jest PLN). W analogicznym okresie poprzedniego  roku

prowadzenie dziafalnosci holdingowej, polegajgcej na
zarzgdzaniu spotkami nalezgcymi do kontrolowanej przez nig
Grupy Kapitatowej. Dziatalnos¢ operacyjna  Grupy jest
realizowana poprzez Papiernie i Celulozownie oraz Spotki

Dystrybucyjne i Biura Sprzedazy.

Przychody ze sprzedazy za trzeci kwartat 2017 roku osiggnety
poziom 12.226 tys. PLN i pochodzity ze $wiadczenia ustug na
rzecz spotek z Grupy (7.510 tys. PLN), odsetek od pozyczek
(1.126 tys. PLN) oraz przychoddéw z dywidend (3.589 tys.

jednostkowe przychody ze sprzedazy osiggnety poziom
10.672 tys. PLN i stanowily je przychody z tytutu ustug
Swiadczonych na rzecz spdtek z Grupy (10.194 tys. PLN),
odsetek od pozyczek (114 tys. PLN) oraz przychodéw z
dywidend (364 tys. PLN).

W ciggu trzech kwartatéw 2017 roku jednostkowe przychody
ze sprzedazy osiggnely poziom 81.526 tys. PLN, na co
sktadaly sie przychody ze sprzedazy ustug $wiadczonych na
rzecz spotek z Grupy (29.797 tys. PLN), przychody z tytutu
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odsetek od udzielonych pozyczek (3.317 tys. PLN) oraz
dywidendy (48.412 tys. PLN).

W ciggu trzech kwartatéw 2016 roku jednostkowe przychody
ze sprzedazy osiggnely poziom 70.061 tys. PLN, na co
sktadaly sie przychody ze sprzedazy ustug swiadczonych na
rzecz spotek z Grupy (80.239 tys. PLN), przychody z tytutu
odsetek od udzielonych pozyczek (366 tys. PLN) oraz
dywidendy (39.457 tys. PLN).

Koszty sprzedazy

W trzecim kwartale 2017 roku Spdtka rozpoznata 637 tys. PLN
kosztow sprzedazy (1.016 tys. PLN w trzecim kwartale 2016
roku). W ciggu trzech kwartatow 2017 Spoétka rozpoznata
3.056 tys. PLN kosztow sprzedazy (3.057 tys. PLN w ciggu
trzech kwartatéw 2016 roku).

Koszty ogéinego zarzadu

W trzecim kwartale 2017 roku koszty ogdlnego zarzadu
osiggnely poziom 8.150 tys. PLN i byly wyzsze od kosztow
analogicznego okresu poprzedniego roku o 169 tys. PLN.
Koszty ogdlnego zarzadu za trzy kwartaly 2017 roku wyniosty
29.451 tys. PLN w poréwnaniu do 26.532 tys. PLN za
analogiczny okres 2016 roku.

Koszty ogodlnego zarzadu obejmujg koszty administracyjne
funkcjonowania Spoétki, koszty ustug $wiadczonych na rzecz
spotek z Grupy oraz wszelkie koszty ponoszone przez Spotke

Wzrost przychoddw ze sprzedazy w ciggu trzech kwartatow
2017 roku w stosunku do analogicznego okresu 2016 roku
wynika gtownie zwigkszenia poziomu otrzymanych dywidend
oraz odsetek od udzielonych pozyczek spétkom zaleznym.

Zysk ze sprzedazy wyniost 9.072 tys. PLN w trzecim kwartale
2016 roku (8.758 tys. PLN w trzecim kwartale 2015 roku) i
65.048 tys. PLN za trzy kwartaly 2016 roku (74.474 tys. PLN
za trzy kwartaty 2015 roku).

Koszty sprzedazy w catosci dotyczg kosztéw zwigzanych z
posrednictwem w zakupach celulozy.

w celu realizacji dziatalnosci holdingowej. Wsrdd wymienionych
kategorii mozna wyrdzni¢ znaczgcg grupe kosztéw, ktore
dotyczg wytgcznie dziatalnosci statutowej i obejmuja miedzy
innymi: koszty obstugi podatkowej, prawnej i ksiegowej oraz
koszty funkcjonowania Rady Nadzorczej i Zarzgdu.

Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w trzecim kwartale
2017 roku 245 tys. PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku o 11 tys. PLN.
Pozostate koszty operacyjne osiggnety w trzecim kwartale
2017 roku poziom +1.381 tys. PLN (-8.519 tys. PLN w
analogicznym kwartale 2016 roku). Dodatnie pozostate
przychody operacyjne w trzecim kwartale 2017 roku wynikaty z
odwrocenia odpisu na naleznosci z tytutu czesci pozyczek
udzielonych Arctic Paper Mochenwangen GmbH (APMW

sptacito pozyczki do APSA w wysokosci 380 tys. EUR w
sierpniu 2017 roku).Za trzy kwartaly 2017 roku pozostate
przychody i koszty operacyjne wyniosty odpowiednio +359 tys.
PLN i -34.601 tys. PLN a za analogiczny okres 2016 roku
odpowiednio +122 tys. PLN i -29.229 tys. PLN.

Znaczny poziom pozostatych kosztéw operacyjnych w trzech
kwartatach 2017 roku wynikat przede wszystkim z odpisu
wartosci udziatdéw w Arctic Paper Investment AB.
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Przychody finansowe i koszty finansowe

W trzecim kwartale 2017 roku przychody finansowe osiggnety
poziom 2.135 tys. PLN i byty wyzsze o 2.133 tys. PLN w
poréwnaniu do przychoddw uzyskanych w trzecim kwartale
2016 roku. Znaczgca wysokos¢ dodatnia wartos¢ przychodow
finansowych w trzecim kwartale 2017 roku wynika z
prezentacji réznic kursowych netto, czyli jako nadwyzki
dodatnich  réznic  kursowych nad ujemnymi  réznicami
kursowymi (przychody finansowe) lub nadwyzki ujemnych

réznic kursowych nad dodatnimi réznicami (koszty finansowe).

Koszty finansowe w trzecim kwartale 2017 roku wyniosty
5.278 tys. PLN. W analogicznym okresie 2016 roku koszty
finansowe wyniosty 148 tys. PLN.

Za trzy kwartaty 2016 roku przychody i koszty finansowe
wyniosty odpowiednio +7.014 tys. PLN i -16.137 tys. PLN a za

analogiczny okres 2016 roku odpowiednio +14 tys. PLN i -
4.747 tys. PLN.

Koszty finansowe za trzy kwartaly 2017 dotyczyly w
wiekszosci kosztéw odsetek od otrzymanych kredytow 10.303
tys. PLN oraz odsetek od pozyczki od Arctic Paper Finance
AB (1.664 tys. PLN) i od Pana Thomasa Onstada (747 tys.
PLN).
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Sprawozdanie z sytuacji finansowej

I Wybrane pozycje jednostkowego bilansu

Change Change
30/09/2017  30/09/2017
tys. PLN 30/09/2017  31112/2016  30/09/2016  -31/12/2016  -30/09/2016
Aktywa trwate 773701 809 158 845 821 (35457) (72120)
Nalenosci 71908 77058 62289 (5150) 9619
Pozostate aktywa obrotowe 77199 84 096 14 808 (6 897) 62 391
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 16 520 10 863 104 149 5657 (87 629)
Razem aktywa 939 328 981176 1027 068 (41 847) (87 739)
Kapitat wtasny 576 484 570026 670906 6458 (94 422)
Zobowigzania krétkoterminowe 139 967 133979 194 362 5988 (54 395)
Zobowigzania dtugoterminowe 222 877 277171 161798 (54 295) 61078
Razem pasywa 939 328 981176 1027 066 (41 849) (87 738)

Na dzien 30 wrzesnia 2017 roku aktywa ogétem wyniosty 939.328 tys. PLN w poréwnaniu do 981.176 tys. PLN na koniec 2016

roku.

Aktywa trwate

Na koniec wrzesnia 2017 roku aktywa trwate stanowity blisko
82,4% sumy aktywéw ogdtem, co oznacza, ze udziat ten
zmnigjszyt sie (0 0,1 p.p.) w poréwnaniu do konca 2016 roku.
Gtowng pozycje aktywdw trwatych stanowig udziaty i akcje w
jednostkach zaleznych. Ich warto$¢ na koniec trzeciego

kwartatu 2017 wyniosta 711.346 tys. PLN w poréwnaniu z

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe osiggnety na koniec wrzesnia 2017 roku
wartos¢ 165.627 tys. PLN w stosunku do 172.017 tys. PLN na
koniec 2016 roku. Poziom aktywdw obrotowych zmniejszyt sie
na koniec wrzesnia 2017 roku, przede wszystkim w zakresie
naleznosci  handlowych  oraz  pozostalych  aktywow
obrotowych. Na koniec trzeciego kwartatu 2017 roku aktywa
obrotowe stanowity 17,6% sumy bilansowej, w poréwnaniu do

17,5% na koniec poprzedniego roku.

Kapitat wtasny

Kapitat wtasny na koniec trzeciego kwartatu 2017 roku wyniost
576.484 tys. PLN, w porownaniu do 570.026 tys. PLN na
koniec 2016 roku. Kapitat wlasny stanowit na koniec wrzesnia

741.674 tys. PLN na koniec 2016 roku. Zmiana wartosci
udziatéw w jednostkach zaleznych wynikata przede wszystkim
z podwyzszenia udziatdw przez Spotke w spoétce Arctic Paper
Investment AB (2.616 tys. PLN) oraz dokonanie odpisu
udziatéw w tej spotce na kwote 32.944 tys. PLN.

W ramach aktywoéw obrotowych naleznosci spadty o 5.150
tys. PLN, pozostate aktywa obrotowe spadty 0 6.897 tys. PLN,
natomiast srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wzrosty o kwote
5.657 tys. PLN.

2017 roku 61,4 % sumy bilansowej, natomiast na koniec 2016
roku 58,1% sumy bilansowej. Wzrost kapitatu wtasnego jest
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pochodng przede wszystkim zysku netto za trzy kwartaty 2017
roku.

Zobowigzania krétkoterminowe

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2017 roku zobowigzania
krotkoterminowe wyniosty 139.967 tys. PLN (14,9% sumy

Zobowigzania dtugoterminowe

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2017 roku zobowigzania
dtugoterminowe wyniosty 222.877 tys. PLN (23,7% sumy
bilansowej), w poréwnaniu do 277.171 tys. PLN na koniec
2016 roku (28,2% sumy bilansowej).

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

Zmiana w zobowigzan dtugoterminowych w analizowanym
okresie wynikata przede wszystkim z sptaty pozyczki do Arctic
Paper Finance AB (10.586 tys. PLN) oraz do Pana Thomasa
Onstada (16.955 tys. PLN)
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Przeptywy pieniezne

I Wybrane pozycje jednostkowego rachunku przeptywdw pienieznych

Zmiana%  Zmiana %

3Q 2Q YTD YTD 3Q2017/  YTD 2017/

tys. PLN 2017 2017 2017 2016 2Q2017 YTD 2016
Przeptywyzdz operacyjnej 11200 48676 65940 (508) (77,00 (13082,8)

wtym:

Zysk brutto 1922 1355 5653 1619 41,8 249,3
Amortyzacja i utrata warto$ci aktywow trwatych 117 116 342 298 1,4 14,9
Zmiana kapitatu obrotowego (7 641) (3595) 4668 12737 112,6 (63,3)
Odsetki i dywidendy (netto) 3194 4314 10924 1064 (26,0) 926,2
Inne korekty 13608 46 486 44353 (16 226) (70,7) (373,4)
Przeptywy zdz inwestycyjne; (273) (2740) (3068) (3 026) (90,1) 1,4
Przeptywy zdz finansowej (9779)  (37437) (57 216) 98 248 (73,9) (158,2)
Razem przeptywy pieniezne 1149 8498 5657 94715 (86,5) (94,0

Rachunek przeptywdw pienieznych wykazuje zwiekszenie
stanu $rodkéw pienieznych w ciggu trzech kwartatow 2017
roku o kwote +5.657 tys. PLN, na ktére skladajg sie:

B dodatnie przeplywy pieniezne z dziatalnoSci operacyjnej w
wysokosci +65.940 tys. PLN,

Przeptywy z dziatalnoSci operacyjnej

W okresie trzech kwartatow 2017 roku przeptywy pieniezne
netto z dziatalnosci operacyjnej osiggnety warto$¢ +65.940 tys.
PLN w poréwnaniu z -508 tys. PLN w analogicznym okresie
2016 roku. Dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w

Przeptywy z dziatalnoSci inwestycyjnej

W ciggu dziewieciu miesiecy 2017 roku przeptywy z
inwestycyjnej wyniosty -3.068 tys. PLN w
poréwnaniu z -3.026 tys. PLN za trzy kwartaty 2016 roku.

dziatalnosci

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Przeplywy z dziatalnosci finansowej w 2017 roku osiggnety
poziom -57.216 tys. PLN w poroéwnaniu z +98.248 tys. PLN w
2016 roku. Przeptywy z dziatalnosci finansowej w 2017 roku
byly zwigzane przede wszystkim z sptatami pozyczki do Arctic

B ujemne przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej w
wysokosci -3.068 tys. PLN,

B ujemne przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej w
wysokosci -57.216 tys. PLN.

trzech kwartatach biezgcego roku wynikaty przede wszystkim z
dokonania odpisu udziatow w Arctic Paper Investment AB oraz
zmianie stanu zobowigzan z tytutu cash-poolingu.

Przeplywy inwestycyjne w 2017 roku byty zwigzane z

nabyciem udziatbw w jednostce zaleznej Arctic Paper

Investment AB.

Paper Finance AB (10.586 tys. PLN) oraz do Pana Thomasa
Onstada (16.955 tys. PLN) oraz zmianami zobowigzan z tytutu

kredytow.
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Istotne informacje i czynniki majgce wplyw na osiggane wyniki

finansowe oraz ocene sytuaciji finansowe;

Kluczowe czynniki wptywajgce na wyniki dziatalnosci

Na dziatalnos¢ operacyjng Grupy historycznie wywieraly i w przysztosci beda wywiera¢ wptyw nastepujgce kluczowe czynniki:

przede wszystkim koszty celulozy dla Papierni, drewna dla
Papierni i Celulozowni i srodkéw chemicznych uzywanych do

B czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze;
H ceny papiery;
B ceny celulozy dla Papierni, drewna dla Celulozowni oraz energii elektrycznej;
B wahania kursow walut.
Czynniki  makroekonomiczne i inne  czynniki
gospodarcze

Uwazamy, ze na popyt na papier wysokogatunkowy znaczgcy
wplyw wywiera szereg czynnikbw makroekonomicznych i
innych czynnikbw gospodarczych, ktére mogg réwniez
wptyng¢é na popyt na wyroby Grupy oraz nasz wynik

dziatalnosci operacyjnej. Czynniki te obejmuja:

wzrost PKB;

B dochdd netto, — jako miernik dochoddéw i zamoznosci
populacii;

B moce produkcyjne — utrzymujgca sie w segmencie

papierow wysokogatunkowych nadwyzka podazy nad

popytem i spadek marz na sprzedazy papieru;

ZUzycCie papieru;

rozwaj technologii.

Ceny papieru

Ceny papieru podlegajg cyklicznym zmianom i wahaniom, sg
uzaleznione od globalnych zmian popytu oraz ogdlnych
czynnikdw  makroekonomicznych i innych  czynnikow
gospodarczych, takich jak wskazane powyzej. Na ceny
papieru wywiera rowniez wplyw szereg czynnikdw zwigzanych
z podaza, przede wszystkim zmiany mocy produkcyjnych na

poziomie ogdlnoswiatowym i europejskim.

Koszty surowcdw, energii i transportu
Gtownymi elementami kosztéw operacyjnych Grupy sg koszty

surowcow, energii i transportu. Koszty surowcéw obejmuijg

produkciji papieru i celulozy. Nasze koszty energii historycznie
obejmujg przede wszystkim koszty energii elektrycznej, gazu,
wegla i oleju opatowego. Koszty transportu obejmujg koszty
ustug transportowych $wiadczonych na rzecz Grupy gtownie

przez podmioty zewnetrzne.

Zwazywszy na udziat tych kosztéw w tgcznych kosztach

operacyjnych Grupy oraz ograniczong ~ mozliwose
kontrolowania tych kosztéw przez Spdtki, zmiennos¢ tych

kosztow moze wywrzec¢ istotny wplyw na rentownosc¢ Grupy.

Czes¢ dostaw celulozy do naszych Papierni odbywa sie z

Celulozowni  Rottneros. Pozostata  cze$¢  celulozy
wyprodukowanej w Celulozowniach sprzedawana jest do

zewnetrznych Klientow.

Wahania kurséw walut

Na nasz wynik dziatalnosci operacyjnej znaczacy wptyw
wywierajg wahania kurséw walut. W szczegdlnosci, nasze
przychody i koszty sg wyrazane w réznych walutach obcych i
nie sg dopasowane, tak wiec aprecjacja walut, w ktdrych
ponosimy koszty, wobec walut, w ktérych osiggamy
przychody, wywrze negatywny wptyw na nasze wyniki. Nasze
produkty sprzedajemy przede wszystkim w krajach nalezgcych
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 sg
przede wszystkim wyrazone w USD (koszty celulozy dla
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Papierni), EUR (koszty zwigzane z celulozg dla Papierni,
energig, transportem, chemikaliami i wiekszo$cig kosztow
zwigzanych z dziatalnoscig papierni w Mochenwangen), PLN
(wiekszo$¢ pozostatych kosztow ponoszonych przez papiernie
w Kostrzynie nad Odrg) oraz SEK (wiekszo$¢ pozostatych
kosztow ponoszonych przez papiernie w Munkedal i Grycksbo
oraz celulozownie Rottneros i Vallvik).

Zdarzenia i czynniki o charakterze nietypowym

Kursy wymiany walut wywierajg znaczgcy wplyw na wyniki
ujmowane w naszych sprawozdaniach finansowych z uwagi na
wahania kurséw walut, w ktérych osiggamy przychody i
ponosimy koszty, a ponadto walute, w ktorej przedstawiamy
nasze wyniki finansowe (PLN).

W trzecim kwartale 2017 roku nie wystgpity zdarzenia i nie zadziataty czynniki o charakterze nietypowym.

Wptyw zmian w strukturze Grupy Arctic Paper na wynik finansowy

W trzecim kwartale 2017 roku nie nastgpity istotne zmiany w strukturze Grupy Arctic Paper, ktére mialyby istotny wplyw na

osiggniete wyniki finansowe.

Inne istotne informacije

Zawarcie umowy faktoringu bez regresu przez Arctic
Paper Munkedals AB

W dniu 8 lutego 2017 roku spotka Arctic Paper Munkedals AB
jako zbywca oraz Spodtka jako gwarant zawarty umowe
faktoringowg z cesjg wierzytelnosci z umowy ubezpieczenia z
BGZ BNP Paribas Faktoring sp. z o0.0. jako faktorem.
Przedmiotem umowy jest Swiadczenie przez Faktora na rzecz
AP Munkedals ustug faktoringowych obejmujgcych nabywanie
wierzytelnosci pienieznych przystugujgcych AP Munkedals
wobec jego kontrahentow, przy czym maksymalny limit
faktoringowy udzielony AP Munkedals wynosi 35 milionéw
PLN. Na podstawie Umowy Faktoringowej Spétka zobowigzata
sie wykona¢ zobowigzania AP Munkedals z tytutu Umowy
Faktoringowej, jezeli AP Munkedals nie wykona ich w catosci
lub czesci w terminie okreslonym w Umowie Faktoringowe;.
Zobowigzanie Spoétki pozostaje w mocy do czasu spetnienia
wszystkich zobowigzan wynikajgcych z Umowy Faktoringowsj,
jednakze nie pdzniej niz 36 miesiecy od dnia jej rozwigzania
oraz jest ograniczone do kwoty 52,5 miliona PLN.

Cash — pooling w BGZ BNP Paribas oraz BZWBK

W dniu 1 czerwca 2017 roku, w ramach spdtek z Grupy Arctic
Paper zostat uruchomiony cash-pooling w walucie EUR w
banku BGZ BNP Paribas a w sierpniu 2017 roku w walucie
PLN w banku BZBWK. Polega on na koncentrowaniu sald
Srodkéw  pienieznych

nalezgcych do  poszczegodinych

uczestnikbw oraz kompensowanie ich z czasowymi
niedoborami  $rodkéw u innych uczestnikéw cash-poola.
Wprowadzenie tego rozwigzania na ma celu zaréwno
efektywne zarzgdzanie gotowkg w Grupie, jak réwniez
minimalizowanie kosztow zewnetrznych zrodet finansowania

poprzez wykorzystanie wiasnych srodkéw pienieznych Grupy.

Sptata pozyczki od Pana Thomasa Onstada

W dniu 7 lipca 2017 roku, spdtka Arctic Paper SA sptacita
pozyczke od wiasciciela Pana Thomasa Onstada w kwocie
4.000 tys. EUR wraz z odsetkami.
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Czynniki majgce wptyw na rozwdj Grupy Arctic Paper

Informacje o trendach rynkowych

Dostawy papieréw wysokogatunkowych

W trzecim kwartale 2017 roku Grupa Arctic Paper odnotowata
wzrost poziomu zamoéwien w poréwnaniu do drugiego
kwartatu 2017 roku o 2,0% oraz obnizenie poziomu zamdwien
w poréwnaniu do analogicznego okresu 2016 roku o 4,4%.

Ceny papieru

W  trzecim kwartale 2017 roku $rednie ceny dla
wysokogatunkowych papieréw UWF wzrosly o 4,8% a ceny
dla papierow CWF wzrosly o 5,5% w poréwnaniu do

analogicznych cen z konca 2016 roku.

W okresie od lipca do wrzesnia 2017 roku deklarowane przez
producentéw ceny papieréw niepowlekanych bezdrzewnych
(UWF) oraz powlekanych bezdrzewnych (CWF) dla wybranych
rynkow: Niemiec, Francji, Hiszpanii, Wtoch i Wielkigj Brytanii
wyrazone w EUR oraz GBP zanotowaly bardzo podobne
wzrosty: odpowiednio 0 2,2% i 2,5%.

Fakturowane przez Arctic Paper $rednie ceny w EUR
porownywalnych produktow w segmencie niepowlekanych
papieréw bezdrzewnych (UWF) wzrosty w okresie od lipca do
wrzesnia 2017 roku o 1,9% w stosunku do analogicznego
okresu 2016 roku, natomiast w segmencie papierow
powlekanych bezdrzewnych (CWF) wzrosly o 2,4%.

Srednie ceny fakturowane przez Arctic Paper w 2017 roku, jak
réwniez ceny w okresach referencyjnych nie obejmujg danych

Ceny celulozy

Na koniec trzeciego kwartatu 2017 roku ceny celulozy
osiggnely poziom NBSK 906 USD/tone oraz BHKP 890
USD/tone. Srednia cena NBSK w Q3 2017 byla o 10,2%
wyzsza niz w analogicznym okresie poprzedniego roku,
natomiast BHKP byta 30% wyzsza. Srednia cena celulozy w
Q3 2017 roku byl w pordwnaniu do Q2 2017 roku

Zaréwno dane za 2017, jak i okresy wczesniejsze nie obejmuijg
liczb z fabryki w Mochenwangen, w ktorej dziatalno$¢ zostata
wygaszona.

Zrédio danych: Analiza Arctic Paper

z papiermi w Mochenwangen, w ktérej produkcja zostata
wygaszona.

Zrodio: Dla danych rynkowych - RISI, zmiany cen dia
wybranych rynkéw Niemiec, Francji, Hiszpanii, Wioch i Wielkigj
Brytanii w walutach lokalnych dla papierow graficznych
zblizonych do portfolio produktow Grupy Arctic Paper. Ceny
sg podawane bez uwzglednienia rabatéw specyficznych dla
poszczegdinych klientdw, a takze nie zawieraja wszelkiego
rodzaju dodatkéw, czy tez obnizek cen w stosunku do
publicznie dostgpnych cennikdw. Ceny estymowane dla
danego miesigca odzwierciedlajg zamowienia ztozone w
danym miesigcu, natomiast ich dostawy moga nastgpic 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 zamdéwienia. Dla produktéw Arctic
Paper $rednie fakturowane ceny sprzedazy dla wszystkich
obstugiwanych rynkéw w EUR.

odpowiednio: dla NBSK wyzsza o 4%, dla BHKP wyzsza o
11,6%.

Sredni koszt celulozy na tone wyprodukowanego papieru
obliczony dla Grupy AP wyrazony w PLN w Q3 2017 roku
wzrost w porownaniu do Q2 2017 o 6,8%, a w poréwnaniu do
Q3 2016 wzrést o 7,9%. Udziat kosztéw celulozy w koszcie
wiasnym sprzedazy papieru w trzecim kwartale biezgcego roku
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wyniost 55% i byt wyzszy od poziomu odnotowanego w Q3
2016 roku (53%).

W trzech pierwszych kwartatach 2017 roku Grupa AP
zuzywata w procesie produkcji celuloze w nastepujace]
strukturze: BHKP 73%, NBSK 19% oraz pozostate 8%.

Kursy walut

Kurs EUR/PLN na koniec trzeciego kwartatu 2017 roku wyniost
4,3091 i byt 0 2% wyzszy niz na koniec drugiego kwartatu
2017 roku i 0 0,1% nizszy niz na koniec trzeciego kwartatu
2016 roku. Sredni kurs w trzecim kwartale 2017 roku byt o
1,0% wyzszy w porownaniu do poziomu z drugiego kwartatu
2017 roku i wyniést 4,2580 wobec 4,2166. Sredni kurs w Q3
2017 roku byt w poréwnaniu Q3 2016 roku o 1,9% nizszy.

Kurs EUR/SEK na koniec wrzesnia 2017 roku uksztattowat sie
na poziomie 9,5928 wobec 9,6517 na koniec pierwszego
potrocza 2017 roku oraz 9,6100 na koniec trzeciego kwartatu
2016 roku, co oznaczato deprecjacie EUR wobec SEK o
odpowiednio 0,6% i 0,2%.

Sredni kurs dla tej pary w trzecim kwartale byt o 1,3% nizszy
niz w drugim kwartale 2017 roku. Sredni kurs w trzecim
kwartale 2017 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu
2016 roku byt 0 0,5% wyzszy.

Zmiany te oznaczajg umocnienie sie SEK wzgledem EUR w Q3
2016 roku, co niekorzystnie wptywa na wyniki finansowe
Grupy, przede wszystkim w odniesieniu do generowanych
przychodow ze sprzedazy przez fabryki szwedzkie, kidre sg
uzaleznione od cen w EUR.

Kurs USD/PLN na koniec trzeciego kwartatu 2017 roku
zanotowat spadek o 1,5% w poréwnaniu do tego z konca
drugiego kwartatu 2017 roku i wyniost 3,6519. Sredni kurs w
trzecim kwartale 2017 roku wynidst 3,6251 w poréwnaniu do
3,8307 w drugim kwartale 2017 roku. Oznacza to umocnienie
sie PLN wobec USD o 5,4%. Kurs USD/SEK na koniec

Srednie koszty celulozy w Arctic Paper oraz struktura jej
zuzycia (rok 2017 i okresy referencyjne) nie obejmuja danych z
papierni w Mochenwangen, w ktorej dziatalnos¢ zostata
wygaszona.

Zrédio  danych: analiza  Arctic

www.foex.fi Paper.

trzeciego kwartatu 2017 roku wyniost 8,1298 i byt o 3,9%
nizszy niz na koniec drugiego kwartatu 2017 roku. Sredni kurs
w Q3 2017 roku wynioést 8,1381 i byt o 7,5% nizszy w
poréwnaniu do $redniego kursu w Q2 2017 roku.

Zmiany kursu USD/SEK korzystnie wplywaly na koszty

realizowane w USD przez szwedzkie Papiermnie, w
szczegolnosci koszty celulozy. W odniesieniu do Papierni w
Kostrzynie $redniomiesieczny kurs USD/PLN pozostawat
wzglednie neutralny z wyrazng deprecjacja ztotéwki na koniec

kwartatu.

Kurs EUR/USD na koniec wrzednia biezgcego roku wyniost
1,1800 w poréwnaniu do 1,1404 na koniec drugiego kwartatu
2017 roku oraz 1,1183 na koniec wrzesnia 2016 roku. W
wyrazeniu procentowym oznacza to odpowiednio aprecjacje
EUR wobec USD o 3,5% w poréwnaniu do drugiego kwartatu
2017 roku oraz aprecjacje tejze waluty o 5,5% w poréwnaniu
do analogicznego okresu poprzedniego roku. Sredni kurs pary
w Q8 2017 roku wyniost 1,1749 w poréwnaniu do 1,1013 w
drugim kwartale 2017 roku (+6,7%).

Dalsze ostabienie EUR wzgledem SEK negatywnie wptyneto na
wyniki finansowe Grupy, gtoéwnie z powodu zmniejszenia
przychodoéw ze sprzedazy generowanych w EUR a
wyrazonych w SEK. Umocnienie sig PLN wzgledem USD w Q3
2017 wplywato pozytywnie na ceny zakupu surowca w
papierni w Kostrzynie. USD ostabiajgcy sie wzgledem SEK
pozytywnie tez oddziatywat na ww. koszty w papierniach
szwedzkich.
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Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnego kwartatu
Do istotnych czynnikéw majgcych wptyw na wyniki finansowe w perspektywie, kolejnego kwartatu mozna zaliczy¢:

B Ksztattowanie sig popytu na papiery wysokogatunkowe w spadajgce ceny celulozy NBSK mogg negatywnie

Europie. W ostatnich latach widoczny jest znaczgcy
spadek popytu na papiery wysokogatunkowe w Europie
(poziom zrealizowanych dostaw). Dalszy negatywny
rozwdj sytuacji rynkowej moze niekorzystnie wptyna¢ na
poziom zamowien naptywajgcych do naszych Papierni, a
co za tym idzie negatywnie wptyna¢ na wyniki finansowe
Grupy.

Ksztaftowanie sie cen papieru wysokogatunkowego. W
szczegolnosci wptyw na wyniki finansowe bedzie miata
zdolnos¢ do podniesienia obecnego poziomu cen
produktéw Arctic Paper w walutach lokalnych, w zwigzku
ze stabngcym poziomem dostaw/popytem w Europie oraz
w kontekscie zmian kursow walut. Ceny papieru beda

wptywac na wyniki finansowe Celulozowni. Istotny wptyw
na wyniki realizowane przez Grupe mogg mie¢ takze
wahania cen energii elektrycznej w Szwecji. W przysziosci
tego typu zmiany rynkowe mogg przetozy¢ sie na zmiany
rentownos$ci sprzedazy w papierniach AP Munkedals i AP
Grycksbo oraz celulozowniach Rottneros i Vallvik.
Ksztaftowanie sie kurséw walut, w szczegdlnosci
negatywny wplyw na wyniki finansowe moze mie¢
umocnienie sie PLN i SEK w stosunku do EUR oraz GBP,
umocnienie sie PLN w stosunku do SEK, a takze
ostabienie sie PLN i SEK w stosunku do USD. Przy czym
dla naszych Celulozowni korzystny wptyw bedzie miata
aprecjacja USD wzgledem SEK.

odgrywaly szczegdlng wage w przypadku papiemi
Grycksbo, ktéra w zwigzku z zachodzgcymi na rynku
zmianami, szczegdlnie silnie, negatywnie odczuwa spadek
wolumenu sprzedazy, cen, a takze zmiany kurséw walut.
B Ksztattowanie sie cen surowcéw, w tym celulozy dla
Papierni i energii elektrycznej dla wszystkich jednostek
operacyjnych. W szczegodlnosci negatywny wplyw na
wyniki finansowe Papierni mogg mie¢ rosngce ceny
celulozy, w tym w szczegdinosci BHKP. Z drugiej strony

Czynniki ryzyka

Istotne zmiany w zakresie czynnikéw ryzyka

W trzecim kwartale 2017 roku nie nastgpity istotne zmiany w zakresie czynnikéw ryzyka. Sg one szczegdtowo opisane w raporcie
poétrocznym za 2017 rok.
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Informacje uzupetniajgce

Stanowisko Zarzgdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczedniej publikowanych prognoz wynikéw

finansowych

Zarzad Arctic Paper S.A. nie opublikowat prognoz wynikow finansowych na rok 2017.

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawniern do nich przez osoby zarzgdzajgce i

nadzorujgce Spétke Arctic Paper S.A.

Stan oraz zmiana stanu posiadania akciji Spotki lub uprawnien do nich przez

osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce

Liczba akcji Liczba akcji

lub upraw nieft lub upraw nieft
Osoby zarzadzajgce i nadzorujace wg stanu na 13/11/2017  wg stanu na 28/08/2017 Zmiana
Zarzad
Per Skoglund
Malgorzata Majewska-Sliwa ND
Goran Eklund
Rada Nadzorcza
Per Lundeen 14 760 14 760
Thomas Onstad 6223 658 6223 658
Roger Mattsson
Mariusz Grendowicz
Maciej Georg

Informacije o poreczeniach i gwarancjach
Na dzien 30 wrzesnia 2017 roku Grupa Kapitatowa posiadata:

" zastaw na ruchomosciach Arctic Paper Grycksbo AB
wynikajgcy z  umowy  leasingowej z
Handelsbanken AB na kwote 85.000 tys. SEK;

® zastaw na nieruchomos$ciach Arctic Paper Grycksbo AB
wynikajgcy z  umowy leasingowej z
Handelsbanken AB na kwote 20.000 tys. SEK;

Svenska

Svenska

®  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 1.444 tys. SEK w Arctic Paper Grycksbo AB
oraz na kwote 758 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;

zobowigzanie warunkowe Arctic Paper Munkedals AB z
tytutu poreczenia zobowigzan Kalltorp Kraft HB na kwote
1.624 tys. SEK

hipoteke na nieruchomosciach Kalltorp Kraft HB na kwote
8.650 tys. SEK
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® gwarancje bankowa na rzecz Skatteverket Ludvika na
kwote 135 tys. SEK;

® gwarancja bankowa Arctic Paper Grycksbo AB od
Svenska Handelsbanken AB na potrzeby rozliczen z tytutu
VAT w Norwegii na kwote 1.616 tys. SEK;

® zastawy na akcjach spotek zaleznych z Grupy Rottneros
na kwote 535.911 tys. SEK wynikajgcy z zawartych uméw
kredytowych z Danske Bank;

B zastaw na 19.950.000 akcji spotki Rottneros AB
wynikajgcy z umow 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
zZwigzanymi z emisjg obligacji oraz umowg pomiedzy
wierzycielami (szerzej opisanymi w nocie ,Pozyskanie nowego
finansowania”), w dniu 3 pazdzierika 2016 roku Spétka
podpisata umowy i oswiadczenia, zgodnie z ktdérymi na rzecz
Banku BGZ BNP Paribas S.A.,, dziatajgcego jako Agent
Zabezpieczen, zostaly ustanowione zabezpieczenia
powyzszych wierzytelnosci oraz innych roszczen, tj.

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

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

B hipoteki na wszystkich nieruchomosciach znajdujacych sie
w Polsce i nalezgcych do Spdtki i Poreczyciel;

B zastawy rejestrowe na wszystkich prawach rzeczowych i
aktywach ruchomych nalezacych do Spétki i Poreczycieli,
stanowigcych zorganizowang cze$¢ przedsiebiorstwa i
znajdujgcych sie w Polsce (z  wyjgtkiem aktywow
wymienionych w Umowie Kredytowe));

B cesja (istniejgcych i przysztych) polis ubezpieczeniowych
dotyczgcych aktywow Spoétki i Poreczycieli (z wyjgtkiem

polis ubezpieczeniowych wymienionych w Umowie
Kredytowej);

o$wiadczenia Spotki i Poreczycieli o dobrowolnym
poddaniu sie egzekuciji, w formie aktu notarialnego;
zastawy finansowe i zastawy rejestrowe na rachunkach
bankowych Spdétki i Poreczycieli zarejestrowanych w
Polsce;

petnomocnictwa do polskich rachunkéw bankowych
Spotki i Poreczycieli zarejestrowanych w Polsce;
podporzadkowanie  wierzytelnosci  kredytodawcéw w
ramach grupy (uwzglednionych w Umowie Pomiedzy
Wierzycielami).

pod prawem szwedzkim — Dokumenty Zabezpieczen
ustanawiajgce nastepujgce Zabezpieczenia:

zastawy na wszystkich posiadanych przez Spotki i
Poreczycieli akcjach lub udziatach zarejestrowanych w
Polsce, nalezgcych do spoétek z grupy, z wyjgtkiem akcii
Spotki, a takze zastawy na akcjach Rottneros (z
wytgczeniem pakietu bezpfatnych akgcji Rottneros);

zastaw na 58.280.883 akcji spotki Rottneros AB;

hipoteki na wszystkich nieruchomosciach znajdujacych sie
w Szwecji i nalezgcych do Spotki i Poreczycieli, pod
warunkiem, ze przedmiotem takiego zabezpieczenia bedag
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 Spotki i Poreczycieli (z wyjgtkiem
polis ubezpieczeniowych wymienionych w Umowie
Kredytowej);

zastawy na szwedzkich rachunkach bankowych Spotki i
Poreczycieli,  zarejestrowanych ~w  Szwecji, pod
warunkiem, ze takie zabezpieczenie nie ogranicza prawa
do swobodnego dysponowania $rodkami pienigznymi
zdeponowanych na tych rachunkach bankowych, az do
przypadku naruszenia opisanego w Umowie Kredytowe;.
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Istotne pozycje pozabilansowe

Informacije na temat pozycji pozabilansowych zawarte sg w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Informacja o toczgcych sie postepowaniach sgdowych, arbitrazowych i przed organami administracii

publicznej

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper S.A. oraz postepowania arbitrazowego lub organem administracii
jej spotki zalezne nie byty strong jednego lub wielu postepowan publicznej, ktorych jednostkowa Ilub fgczna  wartos¢
toczacych sie przed sgdem, organem wiasciwym dla stanowitaby, co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

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

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper S.A. oraz jej spotki zalezne nie zawarly istotnych transakcji z podmiotami

powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu
Stanowisko Imie i nazwisko Data Podpis
Prezes Zarzadu .
, Per Skoglund 13 listopada 2017

Dyrektor Zarzadzajacy
Cztonek Zarzadu . .

) Goran Eklund 13 listopada 2017
Dy rektor Finansowy
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Skonsolidowane sprawozdania finansowe i

finansowe

Wybrane skonsolidowane dane finansowe

wybrane dane

Okres Okres Okres Okres
0d 01.01.2017 od 01.01.2016 0d 01.01.2017 od 01.01.2016
do 30.09.2017 do 30.09.2016 do 30.09.2017 do 30.09.2016
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Dzatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 2212855 2259 806 518678 518 414
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 115 662 123116 27110 28 244
Zysk (strata) brutto 96 869 92 956 22705 21325
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej 75534 69189 17705 15872
Dzatalno$¢ zaniechana
Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej (5852) (7213) (1372) (1655)
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 69 682 61976 16333 14218
Zysk (strata) netto za rok obrotowy przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej 45 306 34 404 10619 7892
Srodki pienigzne netto zdzatalnoci operacyjnej 161 955 97 869 37961 22452
Srodki pieniezne netto zdzatalnoéci inwestycyjnej (126 536) (115973) (29 659) (26 605)
Srodki pienigzne netto zdziatalnosci finansowej 59 328 43323 13906 9938
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow 94 746 25219 22208 5785
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 69287783 69 287 783 69287783 69 287 783
Srednia wazona roawodniona liczba akcji zwyklych 69287783 69 287 783 69287783 69 287 783
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w PLN/EUR) 0,65 0,50 0,15 0,11
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w PLN/EUR) 0,65 0,50 0,15 0,11
Sredni kurs PLN/EUR * 42663 4,3591
Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
30 wrze$nia2017 31 grudnia 2016 30 wrze$nia2017 31 grudnia 2016
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Aktywa 1930327 1770081 447965 400 109
Zobowigzania diugoterminowe 569018 428 634 132050 96 888
Zobowigzania krétkoterminowe 555 822 580 457 128 988 131206
Kapitat wtasny 790 448 742902 183437 167 925
Kapitat podstawowy 69 288 69 288 16079 15662
Liczba akcji zwyktych 69287783 69 287 783 69287783 69 287 783
Rozwodniona liczba akcji zwyktych 69287783 69 287 783 69287783 69 287 783
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w PLN/EUR) 11,41 10,72 2,65 242
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN/EUR) 11,41 10,72 2,65 242
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda (w PLN/EUR) - - - -
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedna akcje (w PLN/EUR) - - - -
Kurs PLN/EUR na koniec okresu ** - - 43091 4,4240

* - Pozycje rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych przeliczono wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng Srednich kurséw ogtoszonych

przez NBP w okresie, ktérego dotyczg prezentowane dane.

** - Pozycje bilansowe i warto$¢ ksiegowa na jedng akcje przeliczono wedtug $redniego kursu ogtoszonego przez NBP, obowigzujgcego na dzien bilansowy.
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tys. PLN

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2017
(niebadane)

Okres 9 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2017
(niebadane)

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 wrze$nia 2016
(niebadane)

Okres 9 miesiecy
zakonczony
30 wrze$nia 2016
(niebadane)

Dzatalno$¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy produkiow 735 866 2212855 759 981 2259 806
Przychody ze sprzedazy 735 866 2212855 759 981 2259 806
Koszt wtasny sprzedazy (597 057) (1777 905) (607 563) (1818 165)
Zysk (strata) ze sprzedazy 138 809 434 950 152418 441642
Koszty sprzedazy (85739) (263513) (88038) (268 905)
Koszty ogdlnego zarzadu (19714) (68 453) (19 386) (64 636)
Pozostate przychody operacyjne 10 430 32708 11327 50279
Pozostate koszty operacyjne (5271) (20 030) (8285) (35 264)
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 38515 115662 48035 123116
Przychodyfinansowe 2253 7618 523 1143
Koszty finansowe (9450) (26 411) (9717) (31303)
Zysk (strata) brutto 31317 96 869 38842 92956
Podatek dochodowy (5683) (21 335) (6 325) (23 767)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 25634 75534 32517 69189
Dziatalno$¢ zaniechana
Zysk (strata) za rok obrotowy zdzatalno$ci zaniechane;j (1849) (5852) (873) (7213)
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 23786 69 682 31644 61976
Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej, w tym: 17 597 45306 24523 34404
- zysk (strata) z dziatalnosci kontynuowane;j 19 446 51157 25396 41617
- zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej (1849) (5852) (873) (7213)
Akcjonariuszom niekontrolujgcym, w tym: 6189 24 376 7121 27572
- zysk (strata) z dziatalnosci kontynuowane;j 6189 24 376 7121 27572
- zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej - - - -
23786 69 682 31644 61976

Zysk (strata) na jedng akcje:
- podstawowy z zysku/(straty) przypadajacego

akcjonariuszom jednostki dominujace; 0,25 0,65 0,35 0,50
- podstawowy z zysku/(straty) zdzatalnosci
kontynuowanej przypadajacego

akcjonariuszom jednostki dominujace; 0,28 0,74 0,37 0,60
- rozwodniony z zysku

przypadajgcego akcjonariuszom jednostki dominujacej 0,25 0,65 0,35 0,50
—rozwodniony z zysku z dziatalno$ci kontynuowane;

przypadajgcego akcjonariuszom jednostki dominujacej 0,28 0,74 0,37 0,60

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B
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Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw
Okres 3 miesiecy ~ Okres 9 miesiecy ~ Okres 3 miesiecy ~ Okres 9 miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 wrzednia 2017 30 wrzednia 2017 30 wrzeénia 2016 30 wrzesnia 2016
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Zysk / (strata) okresu sprawozdawczego 23786 69 682 31644 61976
Pozycje podlegajace przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty)
w przysztych okresach sprawozdawczych:
Rdmice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 12649 (15629) (21635) (16 994)
Podatek odroczony odnoszony bezposrednio na kapitat (4172) (1512) (4 004) (6769)
Wycena instrumentéw finansowych 18 920 7765 18823 31419
Inne catkowite dochody netto 27 398 (9377) (6 816) 7656
Catkowity dochdd za okres 51183 60 305 24 828 69 632
Catkowity dochdd przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej 34 427 39530 22 855 43274
Akcjonariuszom niekontrolujgcym 16 756 20776 1973 26 358
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tys. PLN

Skonsolidowany bilans

Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
30 wrzeénia 2017 30 czerwca 2017 31 grudnia 2016 30 wrzesnia 2016
(niebadane) (po przegladzie) (badane) (niebadane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 791902 767 334 774 818 733838
Nieruchomosci inwestycyjne 4074 4074 4074 3982
Aktywa niematerialne 59106 52181 57033 51403
Udzaty we wspélnych przesiewzigciach 898 876 924 4992
Pozostate aktywa finansowe 22 851 9009 10913 6939
Pozostate aktywa niefinansowe 1335 1470 1548 1429
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 38421 37938 35034 25128
918 587 872881 884 343 827712
Aktywa obrotowe
Zapasy 355500 339416 360 353 344 352
Nalemosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 395630 340942 343 496 395745
Nalenosci z tytutu podatku dochodowego od 0séb prawnych 11825 8985 11328 11737
Pozostate aktywa niefinansowe 13133 14 398 16 492 16 105
Pozostate aktywa finansowe 9000 3798 11218 2679
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 222 736 100 821 130 157 211923
1007 823 808 361 873 044 982 542
Aktywa zwigzane z dzatalnoscig zaniechang 3917 11462 12 694 15760
SUMA AKT YWOW 1930 327 1692704 1770 081 1826014
PASYWA
Kapitat wiasny
Kapitat wiasny (przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej)
Kapitat podstawowy 69288 69288 69 288 69288
Kapitat zapasowy 447 638 447638 447 638 447638
Pozostate kapitaty rezerwowe 127 958 118 394 156 975 151 854
Rénice kursowe zprzeliczenia 10 241 2741 19798 11965
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty (73 600) (91197) (151 550) (152 130)
Zakumulowane inne catkowite dochody zwigzane z dziatalnoscig zaniechan (11 966) (11733) (12 120) (9229)
569 558 535130 530 028 519385
Udzat niekontrolujacy 220890 204134 212874 209601
Kapitat wiasny ogétem 790 448 739 265 742902 728 986
Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki 398 140 260 547 275 464 160 545
Rezerwy 88257 86102 90 313 80575
Pozostate zobowigzania finansowe 26 531 27632 30082 28038
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 36652 26 354 11 851 8522
Roziczenia miedzyokresowe 19437 19933 20 924 21874
569 018 420 568 428 634 299 554
Zobowigzania krétkoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki 39463 51457 55 367 200961
Pozostate zobowigzania finansowe 12219 10784 26 686 88615
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 421276 364 375 399 727 370808
Zobowiagzania z tytutu podatku dochodowego 256 207 179 765
Roziczenia miedzyokresowe 82607 86923 98 498 107 147
555 822 513746 580 457 768 296
Zobowigzania bezposrednio zwigzane zdziatalno$cig zaniechang 15039 19126 18 088 29177
ZOBOWIAZANIARAZEM 1139879 953439 1027 179 1097 027
SUMAPASYWOW 1930 327 1692704 1770 081 1826014
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tys. PLN

Skonsolidowany rachunek przeptywdw pienieznych

Okres 3
miesiecy
zakoficzony
30 wrzednia
2017
(niebadane)

Okres 9
miesigcy
zakonczony
30 wrzesnia
2017
(niebadane)

Okres 3
miesigcy
zakoficzony
30 wrzeénia
2016
(niebadane)

Okres 9
miesiecy
zakonczony
30 wrzednia
2016
(niebadane)

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk/(strata) brutto zdzatalnosci kontynuowanej 31317 96 869 38 842 92 956
Zysk/(strata) brutto zdzatalnosci zaniechanej (1856) (5873) (878) (8212
Zysk/(strata) brutto 29 461 90 995 37963 84744
Korekty o pozycje:

Amortyzacja 32265 95177 28830 88 440
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych (370) (1429) (1097) 4611
Odsetki i dywidendy, netto 6081 16 157 5576 17 059
Zyski / strata na dzatalno$ci inwestycyjnej (61) (48) (1334) (1658)
Zmiana stanu naleznosci oraz pozostatych akfywow niefinansowych (48 961) (59 235) (29017) (57 495)
Zmiana stanu zapasow 1014 7948 21612 54 551
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan zwyjatkiem kredytow,

pozyczek, obligacji oraz pozostatych zobowigzan finansowych 45686 26 153 25309 (49 484)
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych (5074) (11 806) (935) (9309)
Zmiana stanu rezerw 6 (722) (1910) (30103)
Podatek dochodowy zaptacony (2244) (2927) (3242) (6703)
Efekt umorzenia praw do emisji CO2 - - 42 410
Certyfikaty kogeneracji (395) 278 370 799
Pozostate 772 1413 318 2006
Srodki pieniezne netto zdzatalnosci operacyjnej 58 181 161 955 82 485 97 869
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Sprzedazrzeczowych aktywow trwatych i aktywow niematerialnych 62 182 1215 1935
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i aktywow niematerialnych (51 447) (127 163) (55 520) (118 839)
Inne wydatki / wptywy inwestycyjne 0 445 930 930
Srodki pieniezne netto zdzatalnosci inwestycyjnej (51 385) (126 536) (53 375) (115973)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Zmiana stanu kredytow w rachunku biezacym 8598 (38 880) (17 584) (19378)
Sptata zobowigzanh z tytutu leasingu finansowego (981) (2985) (754) (2298)
Wptywy z tytutu innych zobowigzan finansowych - - 27714 26 843
Sptata innych zobowigzan finansowych 383 (16 568) (34 113) (1249
Wphywy z tytutu obligacji, netto 175 461 175 461 99 312 99312
Wptywy z tytutu kredytow i pozyczek 1267 52 39%4 - -
Sptata pozyczek, kredytow (59 102) (76 152) (8822) (26 498)
Dywidendy wyptacone udziatowcom niekontrolujgcym - (12 759) - (17 502)
Odsetki zaptacone (10 001) (21 184) (4 894) (15908)
Srodki pieniezne netto zdzatalnosci finansowe; 115625 59 328 60 858 43323
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow 122 421 94 746 89 969 25219
Rémice kursowe netto 2099 (327) (2568) (1463)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 101 375 131476 125958 189 603
Srodki pieniezne na koniec okresu 225895 225895 213 359 213 359
w fym o ograniczonym zakresie dysponowania - - 99698 99 698

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zafgczone na stronach od 56 do 84 stanowia jego integralng czes¢
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Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2017 roku

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku tys. PLN
Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtasnym
Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace;j
Zakumulowane inne
Rdznice kursowe Pozostate catkowite dochody Kapitaty
Kapitat Kapitat zprzeliczenia kapitaly ~ Zyski zatrzymane zwigzane zdzatalnoscig, akcjonariuszy Kapitat wtasny
podstawowy  zapasowy jednostek zagranicznych  rezerwowe  (Niepokryte straty) zaniechang Razem  niekontrolujacych ogbtem
Na dzien 1 stycznia 2017 roku 69 288 447638 19798 156 975 (151 550) (12 120) 530 028 212874 742902
Zysk/(strata) netto za okres obrotowy 45306 - 45 306 24 376 69 682
Inne catkowite dochody netto za okres (9404) 3627 (5776) (3601) (9377)
Catkowite dochody za okres (9404) 3627 45306 39530 20775 60 305
Wyptata dywidendy udziatowcom niekontrolujgcym (12759) (12 759)
DZatalno$¢ zaniechana (154) - - 154
Podzat wyniku finansowego - - (32 644) 32644 - - - -
Na dzien 30 wrze$nia 2017 roku (niebadane) 69 288 447638 10 241 127 958 (73 600) (11 966) 569 558 220890 790 448
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Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2017 roku

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku tys. PLN
Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace;j
Zakumulowane inne
Rdznice kursowe Pozostate catkowite dochody Kapitaty
Kapitat Kapitat zprzeliczenia kapitaly ~ Zyski zatrzymane zwigzane zdzatalnoscig akcjonariuszy Kapitat wtasny
podstawowy  zapasowy jednostek zagranicznych  rezerwowe  (Niepokryte straty) zaniechang Razem  niekontrolujacych ogbtem
Na dzien 1 stycznia 2016 roku 69 288 447638 21810 127 976 (181 625) (8974) 476 111 200 744 676 856
Zysk/(strata) netto za rok obrotowy - - 39946 39 946 21080 61026
Inne catkowite dochody netto za rok (2234) 24090 (7 886) 13970 8551 22522
Catkowite dochody za okres (2234) 24090 32061 53916 29631 83 548
Wyptata dywidendy udziatowcom niekontrolujgcym - - - - (17502) (17 502)
Dzatalno$¢ zaniechana 222 2924 (3 146)
Podzat wyniku finansowego - - - 4909 (4 909) - - - -
Na dzien 31 grudnia 2016 roku (badane) 69 288 447638 19798 156 975 (151 550) (12 120) 530 028 212874 742902

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego
zalgczone na stronach od 56 do 84 stanowig jego integralng czes¢

Strona 47 z 85



Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2017 roku

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku tys. PLN
Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej
Zakumulowane inne
Réznice kursowe Pozostate catkowite dochody Kapitaty
Kapitat Kapitat z przeliczenia kapitaly ~ Zyski zatzymane zwigzane z dziatalno$cia, akcjonariuszy Kapitat wiasny
podstawowy  zapasowy jednostek zagranicznych  rezerwowe (Niepokryte straty) zaniechang Razem niekontrolujacy ch ogbtem
Na dzier\ 1 sty cznia 2016 roku 69 288 447 638 21810 127 976 (181 625) (8974) 476 111 200 744 676 856
Zy ski(strata) netto za okres obrotowy - - 34 404 34 404 27 572 61976
Inne catkowite dochody netto za okres (10 099) 18 969 8870 (1214) 7 656
Catkowite dochody za okres (10 099) 18 969 34 404 43 274 26 358 69 632
Wy plata dywidendy udziatowcom niekontrolujacy m - (17 502) (17 502)
Dziatalno$¢ zaniechana 255 (255)
Podziat wyniku finansowego - - - 4909 (4 909) - - - -
Na dzien 30 wrze$nia 2016 roku (niebadane) 69 288 447 638 11965 151 84 (152 130) (9229) 519 385 209 601 728 986
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Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2017 roku
Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku tys. PLN

Jednostkowe sprawozdania finansowe i wybrane dane finansowe

Okres Okres Okres Okres
0d 01.01.2017 0d 01.01.2016 0d 01.01.2017 0d 01.01.2016
do 30.09.2017 do 30.09.2016 do 30.09.2017 do 30.09.2016

tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 81526 70 061 19109 16072
Zysk (strata) z dziatalnoSci operacyjnej 14777 (20 285) 3464 (4 654)
Zysk (strata) brutto 5653 (25018) 1325 (5739)
Zysk (strata) netto zdziatalno$ci kontynuowanej 5653 (25018) 1325 (5739)
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 5653 (25018) 1325 (5739)
Srodki pieniene netto z dzatalnosci operacyjnej 65940 (508) 15 456 (117)
Srodki pieniene netto z dzatalnosci inwestycyjnej (3068) (3026) (719) (694)
Srodki pieniene netto z dzatalnosci finansowej (57 216) 98 248 (13411) 22539
Zmiana stanu $rodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw 5656 94714 1326 21728
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Srednia wazona rozwodniona liczba akji zwyklych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w PLN/EUR) 0,08 (0,36) 0,02 (0,08)
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w PLN/EUR) 0,08 (0,36) 0,02 (0,08)
Sredni kurs PLN/EUR * 4,2663 4,3591
Na dzen Na dzen Na dzen Na dzen
30 wrzednia 2017 31 grudnia 2016 30 wrzeénia 2017 31 grudnia 2016
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Aktywa 939328 981176 217987 221785
Zobowigzania dtugoterminowe 222877 277171 51722 62 652
Zobowigzania krétkoterminowe 139 967 133979 32482 30285
Kapitat wtasny 576 484 570026 133783 128 849
Kapitat podstawowy 69 288 69 288 16 079 15662
Liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Rozwodniona liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN/EUR) 8,32 8,23 1,93 1,86
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN/EUR) 8,32 8,23 1,93 1,86
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda (w PLN/EUR)
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedna akcje (w PLN/EUR)
Kurs PLN/EUR na koniec okresu ** 4,3091 4,4240
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Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2017 roku
Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku

tys. PLN

Jednostkowy rachunek zyskéw i strat

Okres 3 miesiecy  Okres 9 miesiecy ~ Okres 3 miesiecy ~ Okres 9 miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 wrzebnia 2017 30 wrzesnia 2017 30 wrzesnia 2016 30 wrzesnia 2016
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Dziatalno$¢ konty nuowana
Przychody ze sprzedazy ustug 7510 29797 10 194 30 239
Odsetki od pozy czek 1126 3317 114 366
Przychody z dywidend 3589 48 412 364 39 457
Przychody ze sprzedazy 12226 81526 10 672 70 061
Koszty odsetek dia jednostek powigzanych (1 600) (5013)
Zy sk (strata) ze sprzedazy 12226 81526 9072 65 048
Pozostate przy chody operacyjne 245 359 1" 122
Koszty sprzedazy (637) (3 056) (1016) (3057)
Koszty ogélnego zarzadu (8 150) (29 451) (7981) (26 532)
Pozostate koszty operacyjne 1381 (34 601) (8 519) (55 866)
Zy sk (strata) z dziatalnoSci operacyjnej 5 066 14777 (8432) (20 285)
Przychody finansowe 2135 7014 2 14
Koszly finansowe (5278) (16 137) (148) (4 747)
Zy sk (strata) brutio 1922 5653 (8 578) (25 018)
Podatek dochodowy
Zy sk (strata) netto z dziatalnoci konty nuowanej 1922 5653 (8 578) (25 018)
Dziatalno$¢ zaniechana
Zy sk (strata) za rok obrotowy z dziatalno$ci zaniechane;
Zy sk (strata) netto za rok obrotowy 1922 5653 (8 578) (25 018)
Zy sk (strata) na jednq akcje:
— podstawowy z zy sku za okres 0,03 0,08 0,15 (0,36)
- podstawowy z zysku z dziatalnoSci kontynuow anej
za okres 0,03 0,08 0,15 (0,36)

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 56 do 84 stanowig jego integraing czes$¢
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Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2017 roku

Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku tys. PLN
Jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochoddéw
Okres 3 miesiecy  Okres 9 miesiecy  Okres 3 miesiecy  Okres 9 miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 wrzednia 2017 30 wrzednia 2017 30 wrzeénia 2016 30 wrze$nia 2016
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego 1922 5653 (8578) (25018)
Inne catkowite dochody 343 515
Pozycje podlegajace przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty)
w przysztych okresach sprawozdawczych:
Rdmice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (237) 289 435 328
Inne catkowite dochody netto (237) 289 435 328
Catkowite dochody 1685 5942 (8143) (24 690)

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zafgczone na stronach od 56 do 84 stanowig jego integralng czes¢
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Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2017 roku

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku tys. PLN
Jednostkowy bilans
Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
30 wrzebnia 2017 30 czerwca 2017 31 grudnia 2016 30 wrze$nia 2016
(niebadane)  (po przegladzie) (badane) (niebadane)
AKTYWA
Aktywa twate
Rzeczowe aktywa trwate 1875 1968 1979 1836
Aktywa niematerialne 1548 1507 1332 1335
Udziaty i akcje w spdtkach zalezny ch 711 346 711 346 741 674 753 811
Inne aktywa finansowe 57 870 64 931 62 905 -
Pozostale aktywa niefinansowe 1062 1202 1268 1 066
773701 780 954 809 158 758 048
Aktywa obrotowe
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznoSci 71547 62 887 76 687 61 864
Naleznoci z tytutu podatku dochodowego 361 274 3N 425
Pozostate aktywa finansowe 72 459 76 513 77332 11285
Pozostale aktywa niefinansowe 4740 5170 6765 3523
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 16 520 15 370 10 863 104 149
165 627 160 214 172 017 181 245
SUMA AKTYWOW 939 328 941 168 981 176 939 294
PASYWA
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 69 288 69 288 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 447 641 447 641 447 641 447 641
Pozostate kapitaty rezerwowe 115 498 115155 148 200 1562 781
Réznice kursowe z przeliczenia 639 877 350 618
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty (56 583) (58 504) (95 453) (87 194)
Kapitat wiasny ogdtem 576 484 574 456 570 026 583 134
Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozy czki 221243 229 823 275514 160 441
Rezerwy 1320 1287 1357 1112
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 314 374 300 246
222 877 231483 21717 161 798
Zobowigzania krétkoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozy czki 71618 69 223 48 8% 125295
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 53 352 51112 73472 59 %47
Pozostate zobowigzania finansowe 5437 5348 4 486 192
Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 1525 1475 2072 1716
Rozliczenia migdzy okresowe 8035 807 5056 7212
139 967 135228 133 979 194 362
ZOBOWIAZANIA RAZEM 362 844 366 712 411151 356 160
SUMA PASYWOW 939 328 941 168 981 176 939 294

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zafgczone na stronach od 56 do 84 stanowig jego integralng czes¢
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Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2017 roku

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku tys. PLN
Jednostkowy rachunek przeptywéw pienieznych
Okres Okres Okres Okres
3 miesiecy 9 miesiecy 3 miesiecy 9 miesiecy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30wrzeSnia  30wrzeSnia 30 wrzeSnia 30 wrzesnia
2017 2017 2016 2016
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
Zysk (strata) brutto 1922 5653 (8578) 1619
Korekty o pozycje:
Amorty zacja 17 342 100 298
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 5150 289 435 329
Utrata warto$ci akty wow - 32 %44
Odsetki i dywidendy netio 3194 10 924 359 1064
Zmiana stanu naleznoéci oraz pozostaty ch aktywdw niefinansowy ch (8 090) 7370 9159 19 267
Zmiana stanu zobowigzan z wyjatkiem kredy tbw, pozy czek i papieréw diuzny ch (12 087) (35 040) (2 649) (9613)
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowy ch (22) 2993 1637 3123
Zmiana stanu rezerw 33 (37) (52) (39
Podatek dochodowy zaptacony (87) 10 (155) (232
Zmiana stanu zobowigzan z ty tutu cash-poolingu 12 524 29 383
Zmiana stanu pozy czek wobec spdtek zalezny ch 7530 10 595 (2 698) (16 323)
Rozliczenia w ramach grupy podatkowej 1015 515
Srodki pieniezne netio z dziatalnoSci operacy jnej 11200 65 940 (2442) (508)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i aktywow niematerialny ch (273) (453) (44) (183)
Nabycie udziatéw w jednostce zalezne; (2615) (2 843)
Srodki pieniezne netio z dziatalno$ci inwestycy jnej (273) (3 068) (44) (3 026)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
Whplywy z tytutu zaciagniecia pozy czek i kredy tow 16 625 - -
Wplywy z tytutu obligacji, netto - - 99312 99312
Sptata zobowigzan z tytutu pozy czek (12 887) (30 059)
Zmiana stanu kredy tbw obrotowych 8263 (32 650)
Odsetki zaptacone (65072 (10 924) (359) (1 064)
Sptata zobowigzariz ty tutu leasingu finansowego (83) (209) - -
Srodki pieniezne netio z dziatalno$ci finansowej 9779 (57 216) 98 953 98 248
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow 1148 5656 96 467 94714
Srodki pieniezne na poczaek okresu 15370 10 863 7681 9435
Srodki pienigzne na koniec okresu 16 519 16 519 104 149 104 149

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zafgczone na stronach od 56 do 84 stanowig jego integralng czes¢
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Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2017 roku

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku

tys. PLN

Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Romice kursowe

zprzeliczenia
Kapitat Kapitat jednostek Pozostate  Zyski zatrzymane Kapitat wiasny
podstawowy zapasowy zagranicznych  kapitatyrezerwowe  (Niepokryte straty) ogoétem
Na dzen 1 stycznia 2017 roku 69 288 447 641 350 148 200 (95 452) 570026
Korekta btedu lat poprzednich
Zysk netto za okres obrotowy 5653 5653
Inne catkowite dochody netto za okres 289 515 804
Catkowite dochody za okres 289 515 5653 6457
Podzat wyniku finansowego - - (33217) 33217 -
Na dzen 30 wrze$nia 2017 roku (niebadane) 69 288 447 641 639 115498 (56 583) 576 483
Rdmnice kursowe
zprzeliczenia
Kapitat Kapitat jednostek Pozostate  Zyski zatrzymane Kapitat wiasny
podstawowy zapasowy zagranicznych  kapitatyrezerwowe  (Niepokryte straty) ogoétem
Na dzen 1 stycznia 2016 roku 69 288 447 641 290 147 871 3870 668 958
Korekta btedu lat poprzednich (61 136) (61 136)
Zysk netto za rok (32516) (32516)
Inne catkowite dochody netto za rok 60 (4 580) - (4 520)
Catkowite dochody za okres 60 (4 580) (32516) (37 036)
Podzat wyniku finansowego 4909 (4 909) -
Zmiana warto$ci norminalnej akcji -
RoZiczenia w ramach grupy podatkowej - - - - (761) (761)
Na dzen 31 grudnia 2016 roku (badane) 69 288 447 641 350 148 200 (95 452) 570026

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego
zatgczone na stronach od 56 do 84 stanowig jego integralng czes¢
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Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2017 roku

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku

tys. PLN

Roémice kursowe

zprzeliczenia
Kapitat Kapitat jednostek Pozostate  Zyski zatrzymane Kapitat wiasny
podstawowy zapasowy zagranicznych  kapitatyrezerwowe  (Niepokryte straty) ogoétem
Na dzen 1 stycznia 2016 roku 69288 447 641 290 147 871 3870 668 958
Korekta btedu lat poprzednich (61 136) (61 136)
Zysk netto za okres obrotowy (25018) (25018)
Inne catkowite dochody netto za okres 328 - 328
Catkowite dochody za okres 328 - (25018) (24 690)
Podzat wyniku finansowego 4909 (4 909)
Rodiczenia w ramach grupy podatkowe;j
Na dzen 30 wrze$nia 2016 roku (niebadane) 69288 447 641 618 1562780 (87 194) 583132

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B

Dodatkowe noty objasniajgce do kwartalnego skréconego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 56 do 84 stanowig jego integralng czes¢
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Dodatkowe noty objasniajgce

1. 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 rodzajow
bezdrzewnego papieru niepowlekanego oraz powlekanego, a
takze drzewnego papieru niepowlekanego dla drukarni,
dystrybutorow papieru, wydawcow ksigzek i czasopism oraz
branzy reklamowej. Na dzien publikacji niniejszego raportu
Grupa Arctic Paper zatrudnia okoto 1.750 osdb w Papierniach
i Celulozowniach, spdtkach zajmujgcych sie sprzedazg papieru
oraz biurze zakupu. Nasze Papiernie zlokalizowane sg w
Polsce i Szwecji i posiadajg tgczne zdolnosci produkcyjne na
poziomie ponad 700.000 ton papieru rocznie. Produkcja
papieru w Papierni zlokalizowanej w Niemczech o fgcznej
zdolnosci produkeyjnej 115.000 ton papieru rocznie zostata
wygaszona pod koniec 2015 roku. Celulozownie zlokalizowane
sg w Szwecji i posiadajg moce do produkcji 400.000 ton
celulozy rocznie. Grupa posiada 14 Biur Sprzedazy
zajmujgcych sie  sprzedazg i marketingiem  produktéw
oferowanych przez Grupe oraz zapewniajgcych dostep do
wszystkich rynkéw europejskich, w tym Europy Centralngj i

Wschodniej.

Nasze skonsolidowane przychody ze sprzedazy za 9 miesiecy
2017 roku wyniosty 2.213 milionéw PLN.

Arctic Paper S.A. jest spotkg holdingowg utworzong w kwigtniu
2008  roku.
przeprowadzonej w 2008 roku papiernie Arctic Paper Kostrzyn

W wyniku restrukturyzacji  kapitatowe;
(Polska) i Arctic Paper Munkedals (Szwecja) oraz Spotki
Dystrybucyjne i biura sprzedazy staty sie wtasnoscig Arctic

Paper S.A. Poprzednio byly one wiasnoscig Arctic Paper AB

Przedmiot dziatalnoSci

(obecnie Trebruk AB), ktéra byta wéwczas spétkag dominujgcg
wobec Arctic Paper S.A. Ponadto, w ramach ekspansji, Grupa
nabyta w listopadzie 2008 roku papiernie Arctic Paper
Mochenwangen (Niemcy), a takze w marcu 2010 roku
papiernie Grycksbo (Szwecja). W roku 2012 Grupa nabyta
akcje w notowanej na gieldzie NASDAQ w Sztokholmie,
Rottneros AB posiadajgcej udzialy w dwodch celulozowniach

(Szwecja).
Jednostka  Dominujgca  jest wpisana do  rejestru
przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego

prowadzonego przez Sad Rejonowy w Poznaniu — Nowe
Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000306944. Jednostce
Dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 080262255.

Kwartalne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Spdtki obejmuje rachunek zyskdéw i strat, sprawozdanie z
catkowitych dochodoéw i zestawienie przeptywow pienieznych
za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia
2017 roku oraz zawiera dane poréwnawcze za analogiczne
okresy zakoniczone 30 wrzesnia 2016 roku. Kwartalne
skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki
obejmuje zestawienie zmian w kapitale witasnym za okres
dziewigciu miesigcy zakonczony 30 wrzesnia 2017 roku oraz
zawiera dane porownawcze za analogiczny okres zakorczony
30 wrzednia 2016 roku oraz za okres dwunastu migsiecy
zakonczony 31 grudnia 2016 roku.

Kwartalne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Spdtki obejmuje réwniez bilans na dzien 30 wrzesnia 2017
roku oraz zawiera dane poréwnawcze na dzien 30 czerwca
2017 roku, 31 grudnia 2016 roku i 30 wrzesnia 2016 roku.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Arctic Paper Dodatkowymi przedmiotami dziatalnosci Grupy,
jest produkcija papieru. podporzadkowanymi produkcji papieru, sa:
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Produkcja i sprzedaz celulozy,
Wytwarzanie energii elektrycznej,

Przesyfanie energii elektrycznej,

Dystrybucja energii elektrycznej,

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 wrzesnia 2017
roku 40.381.449 akcji naszej Spotki stanowigcych 58,28% jgj
kapitatu zaktadowego odpowiadajgcych 58,28% ogdlnej liczby
gtosow na Walnym Zgromadzeniu. Tym samym Nemus
Holding AB jest podmiotem dominujgcym w stosunku do
Emitenta.

Sktad Grupy

Produkcija ciepta,
Dystrybucja ciepta,

Ustugi logistyczne,

Dystrybucja papieru.

Ponadto, Pan Thomas Onstad, posredni akcjonariusz Nemus
Holding AB, 6.223.658  akciji
stanowigcych 8,98% catkowitej liczby akcji Spotki oraz

posiada  bezposrednio

posrednio przez inny podmiot niz Nemus Holding AB 600.000
Akciji stanowigcych 0,87% catkowitej liczby akcji Emitenta.

Podmiotem dominujgcym catej Grupy Arctic Paper jest Incarta
Development S.A.

Czas trwania spotki jest nieoznaczony.

W sktad Grupy wchodzi Arctic Paper S.A. oraz nastepujace spotki zalezne:

Udziat Grupy w kapitale
jednostek zalezny ch na dzien

Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci 13
) . 28sierpnia )
listopada  wrze$nia 2017 grudnia
2017 2017 2016
Polska, Fabryczna 1, . .
Arctic Paper Kostrzyn S.A. Ve Produkcja papieru 100% 100% 100% 100%
66-470 Kostrzyn nad Odrg,
Arctic Paper Munkedals AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Produkcja papieru 100% 100% 100% 100%
Niemcy, Fabrikstrasse 62, ) )
Arctic Paper Mochenwangen GmbH y Produkcja papieru 99,74%  99,74%  99,74% 99,74%
DE-882, 84 Wolpertswende
Arctic Paper Gry cksbo AB Szwecja, Box 1, SE 790 20 Grycksbo  Produkcja papieru 100% 100% 100% 100%

) - Wielka Brytania, Quadrant House,
Arctic Paper UK Limited

47 Croydon Road, Caterham, Surrey

Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%

. . totwa, K. Vardemara iela 33-20,
Arctic Paper Baltic States SIA

Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%

Riga LV-1010
Niemcy, Am Sandtorkai 72, 20457 .
Arctic Paper Deutschland GmbH Harmb yrg PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
u
Belgia, Ophemstraat 24, L .
Arctic Paper Benelux S.A. ga, -p Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
B-3050 Oud-Heverlee

Szwajcaria, Dérflistrasse 1,

Arctic Paper Schweiz AG )
CH-8080 Zury ch-Oerlikon

Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B
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Udziat Grupy w kapitale
jednostek zaleznych na dzien
Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci 13 28 sioron
sierpnia
listopada wrze$nia P grudnia
2017
2017 2017 2016
) ) Wiochy, Via Cavriana 7, 20 134 L .
Arctic Paper ltalia srl Mediolan Po$rednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
) Dania, Korskildelund 6 L .
Arctic Paper Danmark A/S DK-2670 Greve Po$rednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
) Francja, 43 rue de la Breche aux Loups, L .
Arctic Paper France SAS 75012 Paryz Po$rednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
) Hiszpania, Avenida Diagonal 472-474, L .
Arctic Paper Espana SL 91 Barcelona Po$rednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
) . Austria, Hainborgerstrasse 34A, L .
Arctic Paper Papierhandels GmbH A1030 Wiedert Po$rednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
) Polska, Okrezna 9, . .
Arctic Paper Palska Sp. z 0.0. 00916 Warszawa Po$rednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
) Norwegia, Rosenholmsv eien 25, . . .
Arctic Paper Norge AS NO-1411 Kolbofn PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Sverige AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper East S Polska, Fabryczna 1, Pos$rednictw daz 100% 100% 100% 100%
rctic Paper East Sp. z 0.0. oSrednictwo w sprzedaz
P P 66-470 Kostrzy n nad Odra P y ’ ’ ’ ’
) Niemcy, Fabrikstrasse 62, Dziatalno$¢ spotek
Arctic Paper Investment GmbH * ) 100% 100% 100% 100%
DE-882, 84 Wolpertswende holdingowych
Arctic Paper Finance AB Szwecja, Box 383, 401 26 Géteborg Ezl'jamosc ":O*ek 100%  100%  100%  100%
oldingowyc
Arctic Paper Verwaltungs GmbH * Niemey, Fabrikstiasse 62, Dziaiainos¢ spofek 100%  100%  100%  100%
DE-882 84 Wolpertswende holdingowych
Arctic Paper Immobili ltu Ni Fabrikstrasse 62 Dzialalno$¢ spotek
rctic Paper Immobilienv erwaltung iemcy, Fabrikstrasse 62, zi 'anosc spote Uo% 0%  9490% 94.90%
GmbH&Co. KG* DE-882 84 Wolpertswende holdingowych
) ) . Dziatalno$¢ spotek
Arctic Paper Investment AB ** Szwecja, Box 383, 401 26 Goteborg hoidingowych 100% 100% 100% 100%
Polska, ul. Fabryczna 1, Wy najem nieruchomosci
EC Kostrzyn Sp. z 0.0. . i 100% 100% 100% 100%
66-470 Kostrzy n nad Odra oraz maszyn i urzadzen
Arctic Paper Munkedals Kraft AB Szwecja, 455 81 Munkedal Produkcja energii wodnej 100% 100% 100% 100%
Dziatalno$¢ spdtek
Rotineros AB Szwecja, Sunne hoIdingowychp 51.21%  51,27%  51,27% 51,27%
Rotineros Bruk AB Szwecja, Sunne Produkcja celulozy 51.21%  51,27%  51,27% 51,27%
Spdtka nie prowadzaca
Utansjo Bruk AB Szwecja, Hamdsand dzpi::alnos'cip A 51.21%  51,27%  51,27% 51,27%
Vallviks Bruk AB Szwecja, Séderhamn Produkcja celulozy 51,21%  51,21%  51,27% 51,27%
. . Produkcja opakowan do
Rottneros Packaging AB Szwecja, Sztokholm sywnosc 51.21%  51,27%  51,27% 51,27%
SIA Rotineros Baltic totwa, Ventspils Biuro zakupdw 51.21%  51,27%  51,27% 51,27%

* - spdtki utworzone w celu nabycia Arctic Paper Mochenwangen GmbH
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** - spotka utworzona w celu nabycia Grycksbo Paper Holding AB

Na dzien 30 wrzesnia 2017 roku, jak réwniez na dzien
publikacji niniejszego raportu procentowy udziat w gtosach
posiadanych przez Grupe w spoétkach zaleznych odpowiadat
procentowemu udziatowi w kapitale podstawowym tych
spotek. Wszystkie jednostki zalezne wchodzgce w sktad Grupy
podlegajg konsolidacji metodg petng w okresie od dnia objecia

Handelsbolaget z siedzibg w Trolhattan w Szwecji. Spotka
Kalltorp Kraft zajmuje sie produkcijg energii w posiadanej
elektrowni wodnej. Celem nabycia byta realizacja strategii
zwigkszania wifasnych mocy energetycznych. Udzialy w
Kalltorp zostaty rozpoznane jako wspdlne przedsiewziecie
(wspdlna dziatalnos¢, joint venture) i wyceniane metodg praw

nad nimi kontroli przez Grupe, a przestajg by¢ konsolidowane wiasnosci.

od dnia ustania kontroli.
Z dniem 1 pazdziernika 2012 roku spoétka Arctic Paper
Munkedals AB nabyta 50% udziatow w spotce Kalltorp Kraft

2. Skitad organéw zarzgdzajgcych i nadzorujgcych

2.1.  Zarzad Jednostki Dominujgce;
Na dzien 30 wrzesnia 2017 roku w sktad Zarzgdu Jednostki Dominujgcej wchodzili:

B Per Skoglund - Prezes Zarzadu powotany w dniu 27 kwietnia 2016 roku (powotany na Czionka Zarzadu w dniu 27 kwietnia
2011 rokuy);

B Goran Eklund — Cztonek Zarzadu powotany z dniem 1wrzesnia 2017 roku.

Rada Nadzorcza na posiedzeniu w dniu 30 sierpnia 2017 roku odwotata z dniem 1 wrzesnia 2017 roku Panig Matgorzate
Majewska-Sliwa z funkcji Cztonka Zarzadu i jednoczesnie powotata do petnienia tej funkeji Pana Gérana Eklunda.

Od dnia 30 wrzesnia 2017 roku do dnia publikacji niniejszego $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego nie miaty miejsca inne zmiany w skiadzie Zarzgdu Jednostki Dominujgcej.

2.2. Rada Nadzorcza Jednostki Dominujgcej
Na dzien 30 wrzesnia 2017 roku w sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej wchodzili:

B Per Lundeen — Przewodniczacy Rady Nadzorczej powotany 22 wrzesnia 2016 roku (powotany do Rady Nadzorczej w dniu 14
wrzesnia 2016 roku;

B Roger Mattsson - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 wrzesnia 2016 roku. (powotany na Cztonka Rady
Nadzorczej w dniu 16 wrzesnia 2014 roku);
Thomas Onstad — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 pazdziernika 2008 roku;
Mariusz Grendowicz — Czionek 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).

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

2.3. Komitet Audytu Jednostki Dominujgcej
Na dzien 30 wrzesnia 2017 roku w sktad Komitetu Audytu Jednostki Dominujgcej wchodzili:

B Roger Mattsson — Przewodniczacy Komitetu Audytu powotany w dniu 23 czerwca 2016 roku;
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B Per Lundeen — Cztonek Komitetu Audytu powotany w dniu 22 wrzesnia 2016 roku;

B Mariusz Grendowicz — Cztonek Komitetu Audytu powotany w dniu 20 lutego 2013 roku.

B Macigj Georg — Cztonek Komitetu Audytu powotany w dniu 22 wrze$nia 2016 roku.

W dniu 18 pazdziernika 2017 roku Rada Nadzorcza wprowadzita zmiany w sktadzie Komitetu Audytu, od tego dnia w jego skfad

wchodza:

B Mariusz Grendowicz — Przewodniczgcy Komitetu Audytu powotany w dniu 18 pazdziernika 2017 roku (powotany na Cztonka

Komitetu Audytu w dniu 20 lutego 2013 roku);

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

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

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto innych zmian w sktadzie Komitetu Audytu Jednostki Dominujgce;.

3. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skrécone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu 13

listopada 2017 roku.

4, Podstawa sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejsze skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

zostato  sporzadzone  zgodnie z  Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowsj (,MSSF”), w
szczegdlnosci zgodnie z  Miedzynarodowym  Standardem
Rachunkowosci nr 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE

(,MSSF UE”).

Niniejsze skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
jest przedstawione w ztotych (,PLN”), a wszystkie wartosci, o
ile nie wskazano inaczej, podane sg w tysigcach PLN.

Skrécone  skonsolidowane  sprawozdanie  finansowe  nie
obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien wymaganych w
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym i nalezy
je czyta¢ fgcznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem

finansowym Grupy za rok zakoriczony 31 grudnia 2016 roku.

5. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowosci zastosowane do sporzgdzenia
Srédrocznego  skréconego skonsolidowanego  sprawozdania
finansowego sg spojne z tymi, ktére zastosowano przy
sporzadzaniu  rocznego  skonsolidowanego  sprawozdania

finansowego Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku.

Niniejsze skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

zostalo  sporzadzone  przy  zatozeniu  kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez spotki Grupy w dajgcej sie

przewidzie¢ przysztosci.

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

zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez spoétki Grupy.

Grupa nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie
zadnego standardu, interpretacji lub zmiany, ktéra zostata
opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B
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5.1. Nowe standardy i interpretacije, ktére zostaty opublikowane a nie weszty jeszcze w zycie

Nastepujgce standardy i interpretacje zostaly wydane przez

Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci Iub

Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci

Finansowej, a nie weszly jeszcze w zycie:

B MSSF 15 Pzychody =z Witutu umow z Klientami
(opublikowano dnia 28 maja 2014 roku), obejmujgcy
zmiany do MSSF 15 Data wejscia w Zycie MSSF 15
(opublikowano dnia 11 wrzesnia 2015 roku) majacy
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie
dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej,

Zarzad dokonat wstepnej analizy posiadanych umoéw i ze
wzgledu na ich charakter oraz brak niestandardowych zapisow
zmiany nie bedg mialy istotnego wptywu na wyniki Grupy.

5.2.  Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach innych niz  waluta
funkcjonalna jednostki sg przeliczane na walute pomiaru przy
zastosowaniu  kursu obowigzujgcego w dniu  zawarcia

transakgciji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne wyrazone
w walutach innych niz waluta funkcjonalna jednostki sg
przeliczane na walute pomiaru przy zastosowaniu odpowiednio
obowigzujgcego na  koniec okresu  sprawozdawczego
Sredniego 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 - sg kapitalizowane, jako koszt aktywow.
Aktywa i zobowigzania niepieniezne uimowane 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

Nastepujgce kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:

B MSSF 16 Leasing (opublikowano dnia 13 stycznia 2016
roku) - do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego niezatwierdzony przez UE - majgcy

zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie

dnia 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej,

Zarzad analizuje wptyw, jaki mogltyby mie¢ powyzsza zmiana
na stosowane przez Grupe zasady (polityke) rachunkowosci,
nie spodziewa sie jednak by wprowadzenie powyzszego
standardu miato istotny wptyw na Grupe.

funkcjonalna sg przeliczane na PLN po kursie z dnia dokonania
wyceny do wartosci godziwe;j.

Walutami funkcjonalnymi zagranicznych jednostek zaleznych
sg EUR, SEK, DKK, NOK, GBP i CHF. Na dzien bilansowy
aktywa i zobowigzania tych jednostek zaleznych sg przeliczane
na walute prezentacji Grupy (PLN) po kursie obowigzujgcym na
dzien bilansowy, a ich rachunki zyskow i strat sg przeliczane
po $rednim kursie wymiany za dany okres obrotowy. Réznice
kursowe powstate w wyniku takiego przeliczenia sg ujmowane
bezposrednio w kapitale wlasnym jako jego odrebny sktadnik.
W momencie zbycia podmiotu zagranicznego, zakumulowane
odroczone roznice kursowe ujete w kapitale wilasnym,
dotyczgce danego podmiotu zagranicznego, sg ujmowane w
rachunku zyskow i strat.

Réznice kursowe od pozyczek traktowanych zgodnie z MSR
21 jako inwestycie w spotki zalezne sg ujmowane w
skonsolidowanym  sprawozdaniu

finansowym w innych

catkowitych dochodach.
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30 wrzesnia 2017 31 grudnia 2016
usD 3,6519 4,1793
EUR 4,3091 4,4240
SEK 0,4492 0,4619
DKK 0,5790 0,5951
NOK 0,4594 0,4868
GBP 4,8842 5,1445
CHF 3,7619 41173

Srednie kursy wymiany za poszczegodlne okresy obrotowe ksztattowaly sie nastepujgco:

01/01 - 30/09/2017 01/01 - 30/09/2016

usb 3,8382 3,9055
EUR 4,2663 4,3591
SEK 0,4453 0,4652
DKK 0,5736 0,5853
NOK 0,4623 0,4649
GBP 4,8886 5,4386
CHF 3,8997 3,9859

5.3.  Poréwnywalno$é danych

Dokonano zmiany prezentacji kosztu wtasnego sprzedazy oraz
kosztow sprzedazy i kosztébw ogdlnego zarzadu w
skonsolidowanym rachunku zyskow i strat za okres 3 i 9
miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2016 roku zwigkszajgc
koszty sprzedazy odpowiednio o kwote 25.960 tys. PLN i

79.655 tys. PLN oraz zwiekszajgc koszty ogdlnego zarzadu

6. Sezonowo$¢ dziatalnoSci

odpowiednio o kwote 4.726 tys. PLN i 15.397 tys. PLN oraz
zmniejszajgc koszt wiasny sprzedazy odpowiednio o kwote
30.686 tys. PLN i 95.052 tys. PLN.

W okresie trzech kwartatéw 2017 roku nie mialty miejsca inne
zmiany w polityce rachunkowosci, ktdre spowodowaty zmiany

w danych poréwnawczych.

Dziatalnos¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego lub cyklicznego, zatem przedstawiane wyniki Grupy nie odnotowuijg istotnych

wahan w trakcie roku.

7. Informacje dotyczgce segmentéw dziatalnosci

Podstawowym rodzajem dziatalnosci Grupy jest produkcja
papieru, ktoéry wytwarzany jest w trzech papierniach
nalezagcych do Grupy oraz produkcja celulozy w dwdch

celulozowniach.

Grupa wyrdznia cztery segmenty dziatalnosci:

B Papiery niepowlekane - papiery przeznaczone do
druku lub innych celéw graficznych, wsrod ktérych

wyrézniamy  papiery bezdrzewne i drzewne.
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Niepowlekany papier bezdrzewny moze by¢

wytwarzany z roznych mas widknistych, z rézng

zawartoscig wypetniaczy i poddany szeregowi

procesow uszlachetniania, takich jak zaklejanie

powierzchniowe i kalandrowanie. Dwie gtéwne
kategorie tego typu papieru to papier graficzny
(uzywany m.in. do druku ksigzek i katalogow) oraz
papiery biurowe (np. do kserokopiarek), przy czym
Grupa nie produkuje obecnie papierdéw biurowych.
Niepowlekany papier drzewny z tzw. mas widknistych
pozyskiwanych metodg mechaniczng przeznaczony
do drukowania lub innych celéw graficznych. Ten
gatunek papieru jest wykorzystywany do druku
czasopism technikami rotograwiurowg i offsetowa.
Produkty Grupy w tym segmencie sg zazwyczaj
uzywane do druku ksigzek w migkkich oktadkach.

B Papiery powlekane - powlekany papier bezdrzewny to
papier przeznaczony do drukowania lub innych celdw
graficznych, powlekany jedno- Iub obustronnie
mieszankami z pigmentami mineralnymi, takimi jak
kaolin (ang. china clay), weglan wapnia itp. Powlekanie
moze odbywac sie rozmaitymi metodami, zaréwno na
maszynie papierniczej (ang. online), jak i poza
maszyng papierniczg (ang. offline) i moze byc
uzupetnione  superkalandrowaniem  zapewniajgcym
gtadka powierzchnig. Powlekanie poprawia jakos¢
druku zdje¢ i ilustraciji.

B Celuloza - celuloza siarczanowa petnobielong (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), kitdre sg stosowane
glownie do produkcji papieru drukarskiego oraz
papieru pismiennego
B Pozostate — segment skupia wyniki dziatalnosci Arctic
Paper S.A. i Arctic Paper Finance AB.
Podziat segmentéw dziatalnosci na segment papierow
niepowlekanych i

powlekanych  jest  podyktowany

nastepujgcymi przestankami:

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

B Kluczowe parametry operacyjne takie jak np. naptyw
zamowien czy poziom  kosztdéw  produkcji  sg
determinowane przez czynniki zblizone do siebie w
ramach poszczegodlinych segmentow papieru,

B Produkty wytwarzane w Papierniach nalezgcych do
Grupy moga 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
poszczegobine Papiernie,

B Wyniki Grupy Arctic Paper sg zdominowane przez
globalne trendy rynkowe w zakresie ksztattowania sie cen
papieru i podstawowych surowcéw do produkgcji, w tym
w szczegolnosci celulozy i w mniejszym stopniu zalezg

uwarunkowan

od indywidualnych jednostek

produkcyjnych,

Co miesigc, na bazie raportow wewnetrznych otrzymywanych
od spotek (z wytgczeniem spotek Grupy Rottneros), wyniki
poszczegolnych segmentéw dziatalnosci analizowane sg przez
kadre kierowniczg Grupy. Analiza danych finansowych spotek
z Grupy Rottneros obywa sie na podstawie kwartalnych
raportow stronach

finansowych  publikowanych  na

internetowych Rottneros AB.

Wyniki dziatalnosci mierzone sg przede wszystkim w oparciu o
poziom EBITDA wyliczong przez dodanie amortyzacii i odpisu
z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywéw 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, wynikdw operacyjnych ani ptynnosci wedtug
MSSF UE. EBITDA jest miernikiem, ktory Zarzad wykorzystuje

w zarzadzaniu dziatalnoscia.
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Transakcje pomiedzy segmentami sg zawarte na warunkach rynkowych, tak jakby dotyczyly one podmiotdéw niepowigzanych.

W ponizszej tabeli przedstawione zostaly dane dotyczace przychoddw i zyskdéw oraz niektérych aktywow i zobowigzan w podziale
na poszczegolne segmenty Grupy za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 oraz wedtug stanu na 30 wrzesnia 2017 roku.

Okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesénia 2017 roku oraz na 30 wrzesnia 2017 roku

Dzatalno$¢ kontynuowana

Dzatalno$¢
kontynuowana
Niepowlekane Powlekane Celuloza Pozostate Razem Wytaczenia ogotem
Przychody
Sprzedazna rzecz klientow
zewnetrznych 1135 056 495513 582287 - 2212855 - 2212855
Sprzedaz miedzy segmentami - 15500 48305 29890 93695 (93695)
Przychody segmentu ogoétem 1135 056 511012 630592 29890 2306 550 (93695) 2212855
Wynik segmentu
EBITDA 106 149 (323) 105989 (2027) 209788 1050 210838
Przychody z tytutu odsetek 313 56 0 4840 5209 (4 865) 344
Koszy z tytutu odsetek (2975) (3216) (2227) (11 293) (19711) 3408 (16 303)
Amortyzacja (42612) (17 369) (34 854) (342) (95177) - (95177)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate
przychody finansowe 2987 1164 445 55 342 59938 (52 663) 7275
Ujemne roznice kursowe i pozostate
koszty finansowe (2815) (1335) (5344) (4 845) (14 339) 4230 (10 109)
Zysk brutto 61046 (21 024) 64010 41675 145708 (48839) 96 869
Aktywa segmentu 890 060 258 162 782537 390 800 2321560 (434 469) 1887091
Zobowigzania segmentu 379980 359 634 336002 362 843 1438459 (350272) 1088 187
Naktady inwestycyine 56 355 4204 66 355 249 127 163 - 127 163
Udzaty we wspolnych przesiewzigciach 898 - - - 898 - 898

Przychody z tytutu transakcji pomiedzy segmentami sg eliminowane przy konsolidacii.

B Wynik segmentow nie uwzglednia przychodow finansowych (7.618 tys. PLN, z czego 344 tys. PLN stanowig przychody z
tytutu odsetek) i kosztéw finansowych (26.411 tys. PLN, z czego 16.303 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek),
amortyzacji (95.177 tys. PLN), jak rowniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (-21.335 tys. PLN). Wynik segmentow
zawiera natomiast strate ze sprzedazy pomiedzy segmentami (1.050 tys. PLN).

B Aktywa i zobowigzania segmentow nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 38.421 tys. PLN, rezerwa: 36.652 tys. PLN),
poniewaz pozycije te sg zarzadzane na poziomie Grupy. Aktywa segmentdw nie zawierajg rowniez inwestycji w spoki
dziatajgce w ramach Grupy.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaly dane dotyczgce przychoddw i zyskéw oraz niektérych aktywow i zobowigzan w podziale
na poszczegolne segmenty Grupy za okres 3 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 oraz wedtug stanu na 30 wrzesnia 2017 roku.

Okres 3 miesiecy zakonczony 30 wrzesénia 2017 roku oraz na 30 wrzesnia 2017 roku

Dzatalno$¢ kontynuowana

Dzatalno$¢
kontynuowana
Niepowlekane Powlekane Celuloza Pozostate Razem Wytaczenia ogotem
Przychody
Sprzedazna rzecz klientow
zewnetrznych 377836 164 509 193 522 - 735 866 - 735 866
Sprzedaz miedzy segmentami - 4871 16755 7510 29136 (29 136)
Przychody segmentu ogoétem 377836 169 380 210276 7510 765003 (29136) 735 866
Wynik segmentu
EBITDA 38903 773 31633 (932) 70377 403 70780
Przychody z tytutu odsetek 80 31 - 1662 1773 (1652) 121
Koszy z tytutu odsetek (737) (1062) (2004) (3563) (7 366) 1129 (6 237)
Amortyzacja (14 480) (5600) (12.068) (117) (32 265) - (32 265)
Dodatnie roznice kursowe i pozostate
przychody finansowe 780 647 0 5678 7104 (4973) 2132
Ujemne roznice kursowe i pozostate
koszty finansowe (929) (426) (1559) (1715) (4630) 1417 (3213)
Zysk brutto 23618 (5637) 16002 1012 34 994 (3676) 31317
Aktywa segmentu 890 060 258 162 782537 390 800 2321560 (434 469) 1887091
Zobowigzania segmentu 379980 359 634 336002 362 843 1438459 (350272) 1088 187
Naktady inwestycyine 28917 638 21830 63 51447 - 51447
Udzaty we wspolnych przesiewzigciach 898 - - - 898 - 898

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

B Wynik segmentéw nie uwzglednia przychoddw finansowych (2.253 tys. PLN — z czego 121 tys. PLN stanowig przychody z
tytutu odsetek) i kosztow finansowych (9.450 tys. PLN, z czego 6.237 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek), amortyzacii
(82.265 tys. PLN), jak rowniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (-5.683 tys. PLN). Wynik segmentéw zawiera
natomiast strate ze sprzedazy pomiedzy segmentami (403 tys. PLN).

B Aktywa i zobowigzania segmentow nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 38.421 tys. PLN, rezerwa: 36.652 tys. PLN),
poniewaz pozycije te sg zarzadzane na poziomie Grupy. Aktywa segmentow nie zawierajg rowniez inwestycji w spotki
dziatajgce w ramach Grupy.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaly dane dotyczgce przychoddw i zyskéw oraz niektérych aktywow i zobowigzan w podziale
na poszczegolne segmenty Grupy za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2016 oraz wedtug stanu na 30 wrzesnia 2016 roku.

Okres 9 miesiecy zakornczony 30 wrzesénia 2016 roku oraz na 30 wrzesnia 2016 roku

Dzatalno$¢ kontynuowana

Dzatalno$¢
kontynuowana
Niepowlekane Powlekane Celuloza Pozostate Razem Wytaczenia ogétem
Przychody
Sprzedazna rzecz klientow
zewnetrznych 1174 057 524 632 561117 - 2259 806 - 2259 806
Sprzedaz miedzy segmentami - 14 622 38550 29943 83116 (83116)
Przychody segmentu ogotem 1174 057 539 255 599 667 29943 2342922 (83116) 2259 806
Wynik segmentu
EBITDA 113 876 (5727) 101938 723 210810 409 211219
Przychody z tytutu odsetek 5 341 21 0 1536 6898 (6689) 209
Koszy z tytutu odsetek (9381) (5207) - (8 251) (22 839) 5538 (17 301)
Amortyzacja (39 325) (20 146) (28 335) (298) (88103) - (88 103)
Dodatnie roznice kursowe i pozostate
przychody finansowe 69 - 930 39963 40963 (40029) 933
Ujemne roznice kursowe i pozostate
koszty finansowe (7°909) (2 093) (2791) (1509) (14 302) 300 (14 002)
Zysk brutto 62672 (33152) 71742 32165 133427 (40471) 92 956
Aktywa segmentu 1021501 264 697 572676 342 652 2201527 (421394) 1780134
Zobowigzania segmentu 533403 347001 163776 356 160 1400340 (341012) 1059 328
Naktady inwestycyine 32190 1325 84 949 36 118499 - 118 499
Udzaty we wspolnych przesiewzigciach 4992 - - - 4992 - 4992

m Przychody z tytutu transakcji pomiedzy segmentami sg eliminowane przy konsolidacii.

B Wynik segmentow nie uwzglednia przychodoéw finansowych (1.143 tys. PLN, z czego 209 tys. PLN stanowig przychody z
tytutu odsetek) i kosztéw finansowych (31.303 tys. PLN, z czego 17.301 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek),
amortyzacji (88.103 tys. PLN), jak rowniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (-23.767 tys. PLN). Wynik segmentow
zawiera natomiast strate ze sprzedazy pomiedzy segmentami (409 tys. PLN).

B Aktywa i zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 25.128 tys. PLN, rezerwa: 8.522 tys. PLN),
poniewaz pozycije te sg zarzadzane na poziomie Grupy. Aktywa segmentdw nie zawierajg réwniez inwestycji w spotki
dziatajgce w ramach Grupy.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaly dane dotyczgce przychoddw i zyskéw oraz niektorych aktywdw i zobowigzan w podziale

na poszczegolne segmenty Grupy za okres 3 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2016 oraz wedtug stanu na 31 grudnia 2016 roku.

Okres 3 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2016 roku oraz na 31 grudnia 2016 roku

Dzatalno$¢ kontynuowana

Dzatalno$¢
kontynuowana
Niepowlekane Powlekane Celuloza Pozostate Razem Wytaczenia ogotem
Przychody
Sprzedazna rzecz klientow
zewnetrznych 399 661 169 627 190693 - 759981 - 759 981
Sprzedaz miedzy segmentami (23) 4788 12028 10 285 27078 (27078)
Przychody segmentu ogoétem 399 638 174 415 202721 10 285 787059 (27 078) 759 981
Wynik segmentu
EBITDA 44 537 4085 27615 3) 76 234 622 76 856
Przychody z tytutu odsetek 1720 (0) - 592 2312 (2252) 60
Koszy z tytutu odsetek (3084) (1740) - (2 685) (7508) 1763 (5745)
Amortyzacja (13351) (6 265) (9104) (100) (28 821) - (28 821)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate
przychody finansowe 3 461 527 991 (527) 464
Ujemne roznice kursowe i pozostate
koszty finansowe (3185) (710) 912) 937 (3870) (101) (3971)
Zysk brutto 26 641 (4 629) 18059 (732) 39338 (496) 38 842
Aktywa segmentu 913758 278235 563672 399 241 2154906 (433476) 1721430
Zobowigzania segmentu 425011 360 848 150118 411150 1347127 (349 886) 997 240
Naktady inwestycyine 15016 494 39993 55503 55503
Udzaty we wspolnych przesiewzigciach 4992 4992 - 4992

B Przychody z tytutu transakcji pomigdzy segmentami sg eliminowane przy konsolidaciji.

B Wynik segmentow nie uwzglednia przychoddw finansowych (523 tys. PLN — z czego 60 tys. PLN stanowig przychody z tytutu

odsetek) i kosztow finansowych (9.717 tys. PLN, z czego 5.745 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek), amortyzacii

(28.821 tys. PLN), jak rowniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (-6.325 tys. PLN). Wynik segmentéw zawiera

natomiast strate ze sprzedazy pomiedzy segmentami (622 tys. PLN).

B Aktywa i zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 35.034 tys. PLN, rezerwa: 11.851 tys. PLN),

poniewaz pozycije te sg zarzadzane na poziomie Grupy. Aktywa segmentdw nie zawierajg réwniez inwestycji w spotki

dziatajgce w ramach Grupy.

8. Dziatalno$¢ zaniechana

Dnia 28 lipca 2015 roku Zarzad Arctic Paper S.A. ogtosit
Program Poprawy Rentownosci Grupy, ktérego celem jest
redukcja kosztéw dziatalnosci przede wszystkim poprzez
stworzenie centrow ustug wspoélnych dla spdtek z Grupy,
poprawy
kosztéw  ustug

wprowadzenie indywidualnych programow

rentownosci w fabrykach oraz audyt

Swiadczonych przez podmioty zewnetrzne.

Jednoczesnie Zarzgd Arctic Paper ogtosit, Zze rozpoczat
aktywne poszukiwanie nabywcy dla fabryki Arctic Paper
Mochenwangen, a takze réwnolegle poddat ocenie mozliwosé
podjecia dziafan w celu dalszej redukciji strat tej papierni, w tym
zwigzanych z wygaszaniem produkcji. Ze wzgledu na istotng
cze$¢  dziatalnosci  Grupy

prowadzong przez AP

Mochenwangen i spétki powstate w celu nabycia Papierni oraz
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ich wyodrebnienie operacyjne i geograficzne, Zarzad uznat
dziatalno$¢ Grupy Mochenwangen jako dziatalno$¢ zaniechang
na dzien 31 grudnia 2015 roku. Grupa Mochenwangen
obejmuje: Arctic Paper Mochenwangen GmbH, Arctic Paper
Investment GmbH, Arctic Paper Verwaltungs GmbH oraz
Immobilienverwaltung GmbH Co&8KG. W
konsekwencji aktywa i zobowigzania Grupy Mochenwangen

Arctic  Paper

zostaly zaprezentowane odpowiednio jako aktywa zwigzane z
dziatalnoscig zaniechang oraz zobowigzania bezposrednio
zwigzane z dziatalnoscig zaniechang na dzien 30 wrzesnia
2017 roku i 31 grudnia 2016 roku, natomiast przychody i

koszty tej Grupy zostaly zaprezentowane jako zysk (strata) z
dziatalnosci zaniechanej w skonsolidowanym rachunku zyskow
i strat za okresy 3 i 9 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia
2017 roku i 30 wrzesnia 2016 roku.

W zwigzku z kontynuacjg poszukiwania nabywcy dla fabryki
Arctic Paper Mochenwangen Iub jej poszczegdlnych aktywow
Zarzad uznat dziatalno$¢ Grupy Mochenwangen jako
dziatalno$¢ zaniechang rowniez na dzien 30 wrzesnia 2017
roku. Zamiarem Zarzagdu nie jest, aby aktywa dotyczace
dziatalnosci

zaniechanej byly sprzedawane pojedynczo.

Tabele ponizej przedstawiajg odpowiednie dane finansowe dziatalnosci zaniechanej:

Okres Okres
9 miesiecy zakoriczony 9 miesiecy zakoriczony
Przychodyi koszty dziatalno$ci zaniechane;j 30 wrzesnia 2017 30 wrze$nia 2016
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy produktow - 17 968
Koszt wtasny sprzedazy (1809) (23 405)
Zysk (strata) ze sprzedazy (1809) (5436)
Koszty sprzedazy (733) (2694)
Koszty og6inego zarzadu (3661) (3823)
Pozostate przychody operacyjne 917 674
Pozostate koszty operacyjne (576) (2842)
Zysk (strata) z dziatalnoSci operacyjnej (5861) (8055)
Przychodyfinansowe (0) 96
Koszty finansowe (13) (253)
Zysk (strata) brutto (5873) (8212)
Podatek dochodowy 22 999
Zysk (strata) zdziatalnosci zaniechanej (5852) (7213)
Zakumulowane inne catkowite dochody zwigzane z dziatalno$cig zaniechang
Rdmice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 154 (255)
Zyskil straty aktuarialne -
154 (255)
Zysk (strata) na jedng akcje:
- podstawowy z zysku/(straty) zdzZiatalnosci zaniechanej przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujace; (0,08) (0,10)
— rozwodniony z zysku z dZiatalno$ci zaniechanej
przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujacej (0,08) (0,10)
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Na dzen Na dzen
Aktywa netto zwigzane z dziatalnoScig zaniechang, 30 wrzeénia 2017 31 grudnia 2016
(niebadane) (badane)
Aktywa zwigzane z dziatalnoscig zaniechang,
Zapasy 112 10618
Nalemosci ztytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalemosci 327 230
Nalenosci z tytutu podatku dochodowego od 0séb prawnych 125 128
Pozostate aktywa finansowe 194 398
Srodki pieniene i ich ekwiwalenty 3159 1320
3917 12694
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z dzatalno$cia zaniechang,
Rezerwy 14 217 15406
Zobowigzania zytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 598 2435
Zobowigzania ztytutu podatku dochodowego 103 106
Roziczenia migdzyokresowe 121 142
15039 18 088
Aktywa netto zwigzane z dziatalnoscig zaniechang, (11122) (5394)
Okres Okres
9 miesiecy zakonczony 9 miesiecy zakonczony
Przeptywy pienigzne zwigzane z dziatalnoscig zaniechang 30 wrzesdnia 2017 30 wrzednia 2016
Srodki pienigzne netto zdzatalnoSci operacyjnej 1855 (25651)
Srodki pieniene netto z dzatalnosci inwestycyjnej 1513
Srodki pieniene netto z dzatalnosci finansowej - 24515
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu $rodkdw pienigznych i ich ekwiwalentow 1855 378
Rdmice kursowe netto (16) 7
Srodki pieniezne na poczatek okresu 1320 1051
Srodki pienigzne na koniec okresu 3159 1436

9. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

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

Dywidendy sg wyptacane w oparciu 0 zysk netto wykazany w
jednostkowym rocznym sprawozdaniu finansowym  Arctic

Paper S.A. po pokryciu strat z lat ubiegtych.

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spodtek Handlowych, jednostka
dominujgca 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 sp&tki  dominujgcej, 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 dominujacej i nie podlega ona podziatowi na inne
cele.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Spoétka nie
posiadata akcji uprzywilejowanych.

Mozliwos¢ wyptaty potencjalnej dywidendy przez Spoétke na
rzecz akcjonariuszy jest uzalezniona od poziomu wyplat
otrzymanych od spoélek zaleznych. Ryzyko zwigzane ze
zdolnoscig Spotki do wypfaty dywidendy zostato opisane w
czesci Czynniki ryzyka raportu rocznego za rok 2016.

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

zwigzanymi z emisjg obligacji, na podstawie ktorych Spdtka w
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dniu 30 wrzesnia 2016 roku wyemitowata obligacie oraz
umowa pomiedzy wierzycielami, mozliwos¢ wyptaty dywidendy
przez Spotke jest uzalezniona od spetnienia przez Grupe
okreslonych wskaznikow finansowych w okresie dwdch
poprzedzajgcych wyptate wiasciwych okreséw (zgodnie z

definicjg tego terminu w umowie kredytéw terminowych i

9.2. Dywidendy wyptacone przez Rottneros AB

odnawialnych) oraz braku wystepowania przypadku naruszenia
(zgodnie z definicig tego terminu w umowie kredytow

terminowych i odnawialnych).

Walne Zgromadzenie Spodtki, ktdre odbyto sie w dniu 9
czerwca 2017 roku nie podjeto decyzji w sprawie wyptaty
dywidendy.

Dnia 16 maja 2017 Walne Zgromadzenie Akcjonariusz Rottneros AB podjeto uchwate o wyptacie dywidendy w wysokosci 0,40 SEK

na jedng akcje. Dywidenda zostata wyptacona Arctic Paper S.A. jak i akcjonariuszom niekontrolujgcym posiadajgcym akcije

Rottneros AB w tgcznej wysokosci 13 milionéw PLN (31 milionéw SEK).
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10. Zysk przypadajgcy na jedng akcje

Zysk podstawowy przypadajacy na jedng akcje oblicza sie
poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadajgcego na
zwyktych akcjonariuszy Spoétki przez srednig wazong liczbe
wyemitowanych akcji zwyktych wystepujacych w ciggu okresu.

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2017
(niebadane)

Ponizej przedstawione zostalty dane dotyczace zysku oraz

akcji, ktore postuzyty do wyliczenia podstawowego i

rozwodnionego zysku na jedng akcje:

Okres 9 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2017
(niebadane)

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 wrzednia 2016
(niebadane)

Okres 9 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2016
(niebadane)

Zysk /(strata) netto z dziatalno$ci kontynuowane;j

przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace; 19 446 51157 25396 41617
Zysk /(strata) zdzatalnoci zaniechanej przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace; (1849) (5852) (873) (7213)
Zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujace; 17 597 45 306 24523 34 404
Liczba akcji zwyktych — seria A 50 000 50 000 50000 50000
Liczba akcji zwyktych — seria B 44253 500 44253 500 44 253 500 44 253 500
Liczba akcji zwyktych — seria C 8100 000 8100 000 8100 000 8100 000
Liczba akcji zwyktych — seria E 3000000 3000000 3000000 3000000
Liczba akcji zwyktych — seria F 13 884 283 13 884 283 13 884 283 13 884 283
Catkowita liczba akcji 69 287 783 69 287 783 69287 783 69 287 783
Sredniowazona liczba akcji 69 287 783 69 287 783 69287 783 69 287 783
Srednia wazona rozwodniona liczba akeji zwyklych 69 287 783 69 287 783 69287 783 69 287 783
Zysk (strata) na akcje (w PLN)
- podstawowy z zysku/(straty) za okres przypadajacego

akcjonariuszom jednostki dominujace; 0,25 0,65 0,35 0,50
— podstawowy z zysku/(straty) zdZatalnosci
kontynuowanej za okres przypadajacego 0,28 0,74 0,37 0,60
Rozwodniony zysk (strata) na akcje (w PLN)
- zzyskul(straty) za okres przypadajacego

akcjonariuszom jednostki dominujace; 0,25 0,65 0,35 0,50
— zzyskul(straty) zdzatalnosci
kontynuowanej za okres przypadajacego 0,28 0,74 0,37 0,60
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11. Oprocentowane kredyty bankowe i obligacje

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Grupa dokonata
czesciowej spfaty swojego zadtuzenia z tytulu kredytu
terminowego i kredytu odnawialnego wynikajgcego z umowy
kredytowej zawartej 9 wrzesnia 2016 roku z konsorcjum
bankéw odpowiednio w kwocie 13.104 tys. PLN i 32.650 tys.
PLN. Ponadto w tym czasie Grupa zwiekszyta swoje
zadtuzenie z tytutu kredytu terminowego wzgledem
wspomnianego  wyzej konsorcjum bankéw w  wysokosci

16.768 tys. PLN.

Dodatkowo Grupa zmnigjszyta swoje zadtuzenia w ramach
overdraftu w Den Danske Bank w wysokosci 6.235 tys. PLN i
zwiekszyta oraz po kilku miesigcach sptacita swoje zadtuzenie z
tytutu kredytow terminowych w tym banku oraz w Swedish
Export Credit Corporation w tgcznej wysokosci 35.627 tys.
PLN.

W kwietniu 2017 roku, Grupa dokonata czesciowej spfaty
pozyczki od gtéwnego akcjonariusza (poprzez Arctic Paper
Finance AB), w kwocie 10.464 tys. PLN (2.500 tys. EUR). W
dniu 7 lipca 2017 roku, Spdtka Arctic Paper SA dokonata
catkowitej sptaty pozyczki od gtéwnego akcjonariusza w
kwocie 16.955 tys. PLN (4.000 tys. EUR).

28 sierpnia 2017 roku w celu diugoterminowego finansowania
wydatkow inwestycyjnych na rozwoj fabryk (Agenda 500)
Rottneros AB wyemitowat niezabezpieczone 5-letnie obligacje
w wysokosci 400 milionéw SEK (175m PLN po uwzglednieniu
kosztéw emisji) dla inwestoréw instytucjonalnych (Nordic).
Obligacje sg oprocentowane STIBOR 3M+4,15%. kaczna

wartos¢ wyemitowanych obligacji ma wynies¢ 600 milionéw
SEK. W celu umozliwienia notowania obligacji na gietdzie
NASDAQ w Sztokholmie, Rottneros zakonczyt proces
przygotowania i akceptacji przez szwedzkg komisje nadzoru
prospektu emisyjnego tych obligacii.

W dniu 1 czerwca 2017 roku, w ramach spétek z Grupy Arctic
Paper zostat uruchomiony cash-pooling w walucie EUR a w
dniu 21 sierpnia 2017 roku cash-pooling w walucie PLN.
Polega on na koncentrowaniu sald $rodkéw pienieznych
nalezagcych  do  poszczegdlnych  uczestnikow  oraz
kompensowanie ich z czasowymi niedoborami $rodkéw u
innych  uczestnikbw  cash-poola. Wprowadzenie tego
rozwigzania na ma celu zardwno efektywne zarzgdzanie
gotéwkg w Grupie, jak rowniez minimalizowanie kosztow
zewnetrznych Zrédet finansowania poprzez wykorzystanie

witasnych srodkow pienieznych Grupy.

Pozostate zmiany w wartosci kredytéw i pozyczek na dzien 30
wrzesnia 2017 roku w poroéwnaniu do stanu na dzien 31
grudnia 2016 roku wynikajg gtownie ze zmian wyceny
bilansowej i zaptaty odsetek naliczonych na 31 grudnia 2016
roku a zaptaconych w ciggu pierwszego kwartatu 2017 roku.

Szczegotowe warunki nowych umoéw  kredytowych i emisii
obligacji AP S.A. opisano w rocznym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony 31 grudnia 2016
roku, nota 32.2.
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12. Kapitatowe papiery wartosciowe
Na dzen Na dzen
30 wrzednia 2017 31 grudnia 2016
Kapitat akcyjny (niebadane) (badane)
Akcje 2wykte serii Ao warto$ci nominalnej 1 PLN kazda 50 50
Akcje 2wykte serii B o wartoci nominalnej 1 PLN kazda 44 254 44 254
Akcje 2wykte serii C o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 8100 8100
Akcje 2wykte serii E o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 3000 3000
Akcje awykte serii F o wartoci nominalnej 1 PLN kazda 13 884 13 884
69 288 69 288
Data rejestracii
podwyzszenia kapitatu llos¢  Warto$¢ w PLN
Akcje zwykte wyemitowane i w petni optacone
Wyemitowane w dniu 30 kwietnia 2008 roku 2008-05-28 50 000 50 000
Wyemitowane w dniu 12 wrze$nia 2008 roku 2008-09-12 44253 468 44 253 468
Wyemitowane w dniu 20 kwietnia 2009 roku 2009-06-01 32 32
Wyemitowane w dniu 30 lipca 2009 roku 2009-11-12 8100 000 8100000
Wyemitowane w dniu 01 marca 2010 roku 2010-03-17 3000000 3000000
Wyemitowane w dniu 20 grudnia 2012 roku 2013-01-09 10740 983 10740 983
Wyemitowane w dniu 10 stycznia 2013 roku 2013-01-29 283 947 283 947
Wyemitowane w dniu 11 lutego 2013 roku 2013-03-18 2133100 2133100
Wyemitowane w dniu 6 marca 2013 roku 2013-03-22 726 253 726 253
Na dzien 30 wrzeénia 2017 roku (niebadane) 69 287 783 69 287 783

13. Instrumenty finansowe

Grupa posiada nastepujgce instrumenty finansowe: $rodki
pieniezne na rachunkach bankowych, kredyty i obligacje,

naleznosci, zobowigzania umowy leasingu finansowego oraz

138.1. Rachunkowo$é zabezpieczen

W celu ograniczenia zmiennosci prognozowanych przeptywow
Srodkéw pienieznych zwigzanych z ryzykiem kursowym spotki
z Grupy stosujg zabezpieczenia kursowe oparte na stosowaniu
instrumentéw pochodnych zwigzanych z rynkiem walutowym.
Sg to w szczegodlnosci kontrakty terminowe typu forward i
opcje. Ponadto Grupa stosuje kontrakty typu forward na zakup
energii elektrycznej i sprzedaz celulozy oraz kontrakt typu
SWAP odsetkowy.

kontrakty SWAP odsetkowy, forward i opcje walutowe i
kontrakty forward na zakup energii elektrycznej sprzedaz
celulozy.

Na dziern 30 wrzesnia 2017 roku Grupa stosuje rachunkowosé
zabezpieczen przeplywdw pienieznych (cash flow hedge) dla
nastepujacych powigzan zabezpieczajgcych:

B spotki Arctic Paper Kostrzyn S.A. i Arctic Paper S.A.

desygnowaty do rachunkowosci zabezpieczen

przeptywdw pienieznych instrumenty pochodne typu
walutowe

korytarzowe  opcje majgce na celu
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zabezpieczenie czesci wplywow walutowych w  EUR
zwigzanych ze sprzedazg eksportowa i wydatkami w USD
zwigzanymi z zakupem celulozy,

Spatki z Grupy Rottneros desygnowaty do rachunkowosci
zabezpieczen  przeplywdw  pienieznych  instrumenty
pochodne typu FX forward majgcg na celu zabezpieczenie
czes¢ wplywow walutowych w EURO zwigzanych ze
sprzedazg eksportows,

Spatki z Grupy Rottneros desygnowaty do rachunkowosci
zabezpieczen  przeplywdw  pienieznych  instrumenty
pochodne typu FX forward majgcag na celu zabezpieczenie
czes¢ wplywow walutowych w USD zwigzanych ze
sprzedazg eksportowa,

spotka Arctic Paper Munkedals AB, Arctic Paper
Grycksbo AB oraz spétki z Grupy Rottneros desygnowaty
do rachunkowosci zabezpieczen przeptywdw pienieznych
instrumenty pochodne typu forward na energie
elektryczng majgce na celu zabezpieczenia przysziych

zakupow energii,

pochodne typu forward na sprzedaz celulozy majgce na
celu zabezpieczenie ceny sprzedazy celulozy w SEK,
spotka Arctic Paper S.A. desygnowata do rachunkowosci
zabezpieczen  przeplywdw  pienieznych  instrumenty
pochodne typu SWAP majgce na celu zabezpieczenie
pfatnosci odsetek w EURO od kredytu bankowego w
EURO oraz ptatnosci odsetek w PLN od kredytu
bankowego w PLN,

spotka Arctic Paper S.A. desygnowata do rachunkowosci
zabezpieczen  przeplywdw  pienieznych  instrumenty
pochodne typu opcja floor dajgca prawo do obnizenia
EURIBOR dla oprocentowania czesci kredytu bankowego
w EUR do poziomu rynkowego, w przypadku gdy poziom
rynkowy EURIBOR jest ponizej 0%.Spotki z  Grupy
Rottneros desygnowaty do rachunkowosci zabezpieczen
przeptywdw pienieznych instrumenty pochodne typu FX
forward majacg na celu zabezpieczenie czes¢ wplywow
walutowych w EURO zwigzanych ze sprzedazg
eksportowa.

B spotki z Grupy Rottneros desygnowaty do rachunkowosci
zabezpieczen przeptywdw  pienieznych instrumenty

Rachunkowo$¢ zabezpieczeh przeplywdw pienieznych z tytutu walutowej dziatalnosci handlowej z
wykorzystaniem transakcji FX forward i opcji korytarzowych

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen
przeptywdw pienieznych dotyczacych sprzedazy USD za SEK:

Zabezpieczenie zmienno$ci przeptywdw pienieznych zwigzanych z planowang sprzedaza w walucie

Typ zabezpi i
yp zpieczenia obce]

Pozycje zabezpieczang stanowi cze$¢ przyszych wysoce prawdopodobnych przeptywow

Pozycja zabezpi
7c Zpieczana ztytutu sprzedazy eksportowej

Pozycje zabezpieczajgcq stanowig transakcje FX forward, w ktdrych Spétka zobowigzuje sie

Instrumenty zabezpieczajace sprzedac USD za SEK

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktéw 2017
Data wymagalnosci w zalezno$ci od konfraktu; do 24.11.2017
Kwota zabezpieczenia 6,5min USD
Kurs terminowy 7,97 USD/SEK

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywdw pienieznych dotyczacych sprzedazy EUR za SEK:
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Zabezpieczenie zmiennosci przeptywow pieniemych zwigzanych z planowang sprzedaza w walucie

Typ zabezpieczenia

obcej

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowi cze$¢ przyszych wysoce prawdopodobnych przeptywoéw
ztytutu sprzedazy eksportowej

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajgcq stanowig transakcje FX forward, w ktdrych Spétka zobowigzuje sie
sprzeda¢ EUR za SEK

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktow
Data wymagalnosci
Kwota zabezpieczenia
Kurs terminowy

2017

w zaleznoéci od kontraktu; do 17.11.2017
2,1 min EUR

9,53 EUR/SEK

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywdw pienieznych dotyczacych sprzedazy EUR za USD:

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennoSci przeplywdw pieniezny ch zwigzany ch z planowang sprzedaza w walucie
obcej

Pozycja zabezpieczana

Pozy cje zabezpieczang stanowi czeS¢ przy szty ch wy soce prawdopodobnych przepty w 6w
z tytulu sprzedazy eksportowej

Instrumenty zabezpieczajace

Pozy cje zabezpieczajacq stanowig transakcje FX opcje korytarzowe, w ktdrych Spétka kupita
prawo do sprzedazy EUR za USD i sprzedata prawo do zakupu EUR za USD

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktow
Data wymagalnosci
Kwota zabezpieczenia
Kurs terminowy

05.05.2017

w zaleznosci od kontrakiu; do 27.11.2017
2,0min EUR

1,0900i 1,1000 EUR/USD

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennoSci przeplywdw pieniezny ch zwigzany ch z planowang sprzedaza w walucie
obcej

Pozycja zabezpieczana

Pozy cje zabezpieczang stanowi czeS¢ przy szty ch wy soce prawdopodobnych przepty w 6w
z tytulu sprzedazy eksportowej

Instrumenty zabezpieczajace

Pozy cje zabezpieczajacq stanowig transakcje FX opcje korytarzowe, w ktdrych Spdtka kupita
prawo do sprzedazy EUR za USD i sprzedata prawo do zakupu EUR za USD

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktow
Data wymagalnosci
Kwota zabezpieczenia
Kurs terminowy

26.07.2017

w zaleznosci od kontrakiu; do 27.12.2017
3,0min EUR

1,0700i 1,1520 EUR/USD
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Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennoSci przeplywdw pieniezny ch zwigzany ch z planowang sprzedaza w walucie
obcej

Pozycja zabezpieczana

Pozy cje zabezpieczang stanowi czeS¢ przy szty ch wy soce prawdopodobnych przepty w 6w
z tytulu sprzedazy eksportowej

Instrumenty zabezpieczajace

Pozy cje zabezpieczajacq stanowig transakcje FX opcje korytarzowe, w ktdrych Spdtka kupita
prawo do sprzedazy EUR za USD i sprzedata prawo do zakupu EUR za USD

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktow
Data wymagalnosci
Kwota zabezpieczenia
Kurs terminowy

25.08.2017

w zaleznosSci od kontrakiu; do 27.03.2018
3,0min EUR

1,0700i 1,1700 EUR/USD

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennoSci przeplywdw pieniezny ch zwigzany ch z planowang sprzedaza w walucie
obcej

Pozycja zabezpieczana

Pozy cje zabezpieczang stanowi cze$¢ przy szty ch wy soce prawdopodobnych przepty w 6w
z tytulu sprzedazy eksportowej

Instrumenty zabezpieczajace

Pozy cje zabezpieczajacq stanowig transakcje FX opcje korytarzowe, w ktdrych Spétka kupita
prawo do sprzedazy EUR za USD i sprzedata prawo do zakupu EUR za USD

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktow
Data wymagalnosci
Kwota zabezpieczenia
Kurs terminowy

21.07.2017

w zaleznosci od kontrakiu; do 27.12.2017
6,0 mn EUR

1,0700i 1,1450 EUR/USD

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptyw6w pieniemych zwigzanych zplanowang sprzedaza w walucie
obcej

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowi cze¢ przyszych wysoce prawdopodobnych przeptywdw
ztytutu sprzedazy eksportowej

Instrumenty zabezpieczajgce

Pozycje zabezpieczajgcq stanowig transakcje FX opcje korytarzowe, w kidrych Spotka kupita
prawo do sprzedazy EUR za USD i sprzedata prawo do zakupu EUR za USD

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktow
Data wymagalnosci
Kwota zabezpieczenia
Kurs terminowy

25.08.2017

w zaleznosci od kontraktu; do 29.03.2018
6,0 min EUR

1,0700i1,1640 EURMSD
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Rachunkowo$¢ zabezpieczen przeptywdw pienieznych z tytulu zakupu energii elekirycznej z
wykorzystaniem transakcji forward

Ponizsza tabela prezentuje szczegotowe informacje dotyczgce powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci

zabezpieczen przeptywow pienieznych zwigzanych z zakupem energii elektrycznej:

Typ zabezpieczenia Zabezpieczenie zmiennosci przeptywow pienieznych zwigzanych zzakupem energii elekirycznej

Pozycje zabezpieczang stanowi cze$¢ przyszych wysoce prawdopodobnych przeptywow

Pozycja zabezpi
oaja zmhezpleczana ztytutu zakupu energii

Pozycje zabezpieczajgcq stanowig transakcje forward na zakup energii elekirycznej

instumenty zabezpieczajace zawarte na Gietdzie Nord Pool
Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu w zalezno$ci od kontraktu; od 01.06.2013
Data wymagalno$ci w zalezno$ci od kontraktu; do 31.12.2021
Zabezpieczona ilo$¢ energii 1.498.000 MWh
Cena terminowa od 16,50 do 33,75 EUR/MWh

Rachunkowo$¢ zabezpieczen przeptywdw pienieznych z tytutu sprzedazy celulozy z wykorzystaniem
transakciji forward

Ponizsza tabela prezentuje szczegotowe informacje dotyczgce powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci
zabezpieczen przeptywow pienieznych zwigzanych ze sprzedazg celulozy:

Typ zabezpieczenia Zabezpieczenie zmiennosci przeptywow pieniemych zwigzanych ze sprzedaza celulozy

Pozycje zabezpieczang stanowi cze$¢ przyszych wysoce prawdopodobnych przeptywow

Pozycja zabezpi
0acja zabezpieczana ztytutu sprzedazy celulozy

Pozycje zabezpieczajgca stanowig transakcje forward, w ktérych Spétka zobowigauje sie

Instrumenty zabezpieczajace
umenty zabezpieczaja sprzedac celuloze w SEK

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu 2017
Data wymagalno$ci w zalezno$ci od konfraktu; do 31.12.2017
Zabezpieczona ilo$¢ celulozy 6.000 ton
Cena terminowa 7150 SEK/tona

Rachunkowos$¢é zabezpieczern zmiennosSci przeptywdw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg
procentowg kredytu z wykorzystaniem transakgiji typu SWAP

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczace powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen
przeptywdw pienieznych zwigzanych z ptatnoscig odsetek w EURO od kredytu w EURO:
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Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosSci przeptywow pienienych zwigzanych ze zmienng stopa procentowa kredytu
dtugoterminowego denominowanego w EURO

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przenieme w EURO zwigzane z ptatnoscig odsetek od kredytu
w EURO kalkulowanych na bazie 6M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozyc)e zabezpleczajacq stanow! transakcja typu SWAP, w ktore] Spotka zobowigzuje sie ptacic odsetki w EURO
od kredytu denominowanego w EURO na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu

Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$¢

2016-11-21
kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie zharmonogramem umowy kredytowej; do 2022-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie zharmonogramem sptat kredytu w wysokosci 12 min. EURO

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosSci przeptywow pienienych zwigzanych ze zmienng stopa procentowa kredytu
dtugoterminowego denominowanego w EURO

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przenieme w EURO zwigzane z ptatnoscig odsetek od kredytu
w EURO kalkulowanych na bazie 6M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozyc)e zabezpleczajacq stanow! transakcja typu SWAP, w ktore] Spotka zobowigzuje sie ptacic odsetki w EURO
od kredytu denominowanego w EURO na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu

Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$¢

2016-11-21
kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie zharmonogramem umowy kredytowej; do 2021-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie zharmonogramem sptat kredytu w wysokosci 2,6 min. EURO

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywow pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowa kredytow
krétkoterminowych denominowanego w EURO

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przysze przeptywy przenieme w EURO zwigzane z ptatnoscig odsetek od kredytu
w EURO kalkulowanych na bazie 3M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajacq 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$¢

2016-11-21
kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie zharmonogramem umowy kredytowej; do 2019-08-30

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie zharmonogramem sptat kredytu w wysokosci 9,9 min. EURO
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Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennoSci przeplywow pieniezny ch zwiazany ch ze zmienng stopg procentowg kredy tu
diugoterminowego denominowanego w EURO

Pozycja zabezpieczana

Pozy cjg zabezpieczang stanowig przy szte przeptywy przeniezne w EURO zwiazane z ptainoscig odsetek od
kredytu w EURO kalkulowanych na bazie 6M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycjg zabezpieczajacq stanow! ransakcja typu SWAP, w kiore) Spotka zobowiazuje Si¢ ptacic odsetki w EURO
od kredytu denominowanego w EURO na bazie statej stopy procentowej

Parametry konfraktu:
Data zawarcia konfrakiu
Data wymagalnosci
Zabezpieczona warto$¢

18.07.2017
kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredytowej; do 2022-08-31
wartos¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem splat kredytu w wysokosci 3.986 tys EURO

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywdw pienieznych zwigzanych z ptatnoscig odsetek w PLN od kredytu w PLN:

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywow pienienych zwigzanych ze zmienng stopa procentowa kredytu
dtugoterminowego denominowanego w PLN

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przysze przeptywy przenieme w PLN zwigzane z ptatnoscig odsetek od kredytu w
PLN kalkulowanych na bazie 6M WIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozyc)e zabezpleczajacq stanow! transakcja typu SWAP, w ktore] Spotka zobowigzuje sie ptacic odsetki w PLN od
kredytu denominowanego w PLN na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu

Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$¢

2016-11-21
kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie zharmonogramem umowy kredytowej; do 2021-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie zharmonogramem sptat kredytu w wysokosci 11,5 min. PLN

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywow pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowa kredytow
krétkoterminowych denominowanego w PLN

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przysze przeptywy przenieme w PLN zwigzane z ptatnoscig odsetek od kredytu w
PLN kalkulowanych na bazie 3M WIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajacq 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$¢

2016-11-21
kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie zharmonogramem umowy kredytowej; do 2019-08-30

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie zharmonogramem sptat kredytu w wysokosci 10 min PLN

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. B

Strona 79 z 85



Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2017 roku

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku

tys. PLN

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywow pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowg obligaciji
denominowanych w PLN

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy przenieme w PLN zwigzane z pfatno$cia odsetek od obligaciji w
PLN kalkulowanych na bazie 6M WIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozyc)e zabezpleczajacq stanow! transakcja typu SWAP, w ktore] Spotka zobowigzuje sie ptacic odsetki w PLN od
obligacji denominowanych w PLN na baze state] stopy procentowej

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu

Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$¢

2016-11-21
kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie zharmonogramem umowy o emisje obligacji; do 2021-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie zharmonogramem sptat odsetek od obligacji w wysoko$ci 100 min. PLN

Rachunkowo$¢ zabezpieczeh zmiennos$ci przeptywdw pienieznych zwigzanych z opcjg floor

Typ zabezpieczenia

Prawo do zmniejszenia przeptywow pienigznych z tytutu ptatnosci odsetek od kredytdw w EUR na skutek spadku
EURIBOR ponizej 0%

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przysze przeptywy przenieme w EUR zwigzane z ptatnoscia odsetek od kredytu w
EUR kalkulowanych na bazie 6M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajacq stanowi transakcja typu opcja floor, w ktérej Spotka nabywa prawo do ptatnosci odsetek w
EUR na bazie EURIBOR mniejszego niz0%

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu

Data wymagalnosci

Zabezpieczona warto$¢
Oprocentowanie terminowe

2016-11-21
kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie zharmonogramem umowy kredytowej; do 2022-08-31

warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie zharmonogramem sptat kredytu w wysokosci 12 min EUR
rynkowa w przypadku EURIBOR mniejszego niz0%

Typ zabezpieczenia

Prawo do zmniejszenia przeptywow pieniezny ch z tytutu ptatosci odsetek od kredytow w EUR na skutek spadku
EURIBOR ponizej 0%

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowig przy szte przeptywy przeniezne w EUR zwigzane z platno$cig odsetek od
kredytu w EUR kalkulowany ch na bazie 6M EURIBOR

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajacq stanowi fransakcja ty pu opcja floor, w ktdrej Spétka nabywa prawo do ptatnosci odsetek
w EUR na bazie EURIBOR mniejszego niz 0%

Paramefry kontraktu:
Data zawarcia kontrakiu
Data wymagalnosci
Zabezpieczona warto$¢

18.07.2017
kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie z harmonogramem umowy kredy towej; do 2022-08-31
warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie z harmonogramem splat kredytu w wysokosci 3.986 tys EURO
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Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ godziwg pochodnych instrumentéw zabezpieczajgcych w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywdw pienieznych na dzien 30 wrzesnia 2017 roku oraz dane poréwnywalne:

Stan na dzien 30 wrzeénia 2017

Stan na dzien 31 grudnia 2016

(niebadane) (badane)

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa

FX forward 3540 - 462

Forward na sprzedaz celulozy 449 3695 -

SWAP 3592 - 4580

Opcja typu floor 236 (343)
Forward na energi¢ elekirycng 25029 - 12 345

Razem instrumenty pochodne zabezpieczajace 25029 7817 16 040 4699

14. Cele i zasady zarzgdzania ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta
Grupa, nalezg kredyty bankowe, pozyczki, obligacje, umowy
leasingu finansowego i dzierzawy z opcjg zakupu. Gtéwnym
celem tych instrumentow finansowych jest pozyskanie

Srodkéw na finansowanie dziatalnosci Grupy.

Grupa korzysta réwniez z cash-poolingu, ktérego celem jest
efektywne zarzgdzanie gotowkg w Grupie, jak réwniez
minimalizowanie kosztow zewnetrznych zrodet finansowania

poprzez wykorzystanie wtasnych srodkéw pienieznych Grupy.

Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak
naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktore

15. Zarzgdzanie kapitatem

Gtownym celem zarzadzania kapitatem spoétek Grupy jest
utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
pozioméw wskaznikéw kapitatowych, ktére wspieratyby
dziatalnos¢ operacyjng Grupy i zwiekszaty wartos¢ dla jgj
akcjonariuszy. W opinii Zarzgdu - w poréwnaniu do rocznego

16. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

Na dzien 30 wrzesnia 2017 roku Grupa Kapitatowa posiadata:

B zobowigzanie warunkowe z tytutu gwarancji wobec FPG
na rzecz towarzystwa wzajemnych ubezpieczen na zycie
PRI na kwote 1.444 tys. SEK (648 tys. PLN) w Arctic

powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig

ryzyka
instrumentéw finansowych Grupy obejmujg ryzyko stopy

dziatalnoéci.  Gtéwne  rodzaje wynikajgcego  z
procentowsj, ryzyko zwigzane z ptynnoscig, ryzyko walutowe
oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady
zarzadzania kazdym z tych rodzajow ryzyka.

W  opini  Zarzgdu, w poréwnaniu do  rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzgdzonego
na dzien 31 grudnia 2016 roku nie nastgpity istotne zmiany
ryzyka finansowego. Nie nastgpity takze zmiany celéw i zasad

zarzgdzania tym ryzykiem.

skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzgdzonego
na dzien 31 grudnia 2016 roku nie nastgpity istotne zmiany

celow i zasad zarzadzania kapitatem.

Paper Grycksbo AB oraz na kwote 758 tys. SEK (340 tys.
PLN) w Arctic Paper Munkedals AB ;
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B zobowigzanie warunkowe Arctic Paper Munkedals AB z B gwarancja bankowa Arctic Paper Grycksbo AB od
tytutu poreczenia zobowigzan Kalltorp Kraft HB na kwote Svenska Handelsbanken AB na potrzeby rozliczen z tytutu
1.624 tys. SEK (730 tys. PLN); VAT w Norwegii na kwote 1.616 tys. SEK (726 tys. PLN).

B gwarancie bankowg na rzecz Skatteverket Ludvika na
kwote 135 tys. SEK (61 tys. PLN);

17. Sprawy sgdowe

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

18. Prawa do emisji CO2

Arctic Paper Kostrzyn S.A., Arctic Paper Munkedals AB, Arctic z praw do emisji trwat od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia
Paper Grycksbo AB oraz Arctic Paper Mochenwangen GmbH i 2012 roku. Nowe przydzialy obejmujg okres od 1 stycznia
spotki grupy Rottneros sg czescig Wspdlnotowego Systemu 2013 roku do 31 grudnia 2020 roku.

Handlu Uprawnieniami do Emisji. Poprzedni okres korzystania

Tabela ponizej specyfikuje zaaprobowany przez Unie Europejska przydziat za 2013-2020 rok i wykorzystanie praw do emisji w
kazdej z pieciu jednostek za rok 2013, 2014, 2015, 2016 i pierwsze 9 miesiecy 2017.

(w tonach) dla Arctic Paper Kostrzyn S.A 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przydzat* 108 535 105 434 102 452 99 840 97 375 94916 92454 90009
llo$¢ niewykorzystana zpoprzednich lat 348490 306 448 263 932 203917 133 061

Emisja (150 577) (147 950) (162 467) (170 696) (102776)
llo$¢ zakupiona - - - - -
llo$¢ sprzedana - - - - -
llo$¢ niewykorzystana 306448 263932 203917 133 061 127 660

(w tonach) dla Arctic Paper Munkdals AB 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przydzat 44 238 43470 42692 41907 41113 40311 39499 38685
llo$¢ niewykorzystana zpoprzednich lat 24 305 67 262 107 325 17 559 (11572)
Emisja (1281) (3407) (32465) (21038) (30686)
llo$¢ zakupiona - - 7 - -
llos¢ sprzedana - (100 000) (50 000) -
llo$¢ niewykorzystana 67 262 107 325 17 559 (11572) (1145)
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(w tonach) dla Arctic Paper Grycksbo AB 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przydzat 77037 75689 74 326 72948 71556 70151 68730 67 304
llo$¢ niewykorzystana zpoprzednich lat 69 411 111448 734 60 1008
Emisja - - - -
llo$¢ zakupiona - - - - -
llos¢ sprzedana (35000) (186 403) (75000) (72.000) (70000)
llo$¢ niewykorzystana 111448 734 60 1008 2564
(w tonach) dla spotek zGrupy Rottneros 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przydzat 30 681 30 484 29938 29387 28 830 28268 27698 27121
llo$c niewykorzystana zpoprzednich lat 72 888 90 522 101 986 104 991 113 085
Emisja (13047) (19020) (26 933) (21293) (14175)
llo$¢ zakupiona - - - - -
llo$¢ sprzedana - - - - -
llo$¢ niewykorzystana 90 522 101986 104 991 113 085 127 740

* - wielko$ci te sg szacunkiem AP Kostrzyn dokonanym na podstawie informacji na temat przydziatu uprawnien do emisji dla podmiotow objetych
systemem EU ETS, wyliczonych w oparciu o postanowienia art. 10a Dyrektywy ETS. Na dzien podpisania niniejszego sprawozdania nie ma
obowigzujacych Rozporzadzen krajowych.

19. Dotacje i dziatalno$é w Specijalnej Strefie Ekonomicznej

19.1. Dotacje

W biezgcym kwartale spétki Grupy nie otrzymaly istotnych dotacji z wyjatkiem tych opisanych w rocznym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony 31 grudnia 2016.

19.2. Dziatalno$é w Specjalnej Strefie Ekonomicznej

Arctic  Paper Kostrzyn S.A.  prowadzi dziafainos¢ w B Spotka nie usunie uchybien stwierdzonych w toku kontroli
Kostrzynsko-Stubickiej ~ Specjalnej  Strefie  Ekonomicznej w terminie do ich usuniecia wyznaczonym w wezwaniu
(KSSSE). Na podstawie zezwolenia wydanego przez ministra wiaéciwego do spraw gospodarki,

Kostrzyrisko-Stubickg - Specjaing  Strefe  Ekonomiczng S.A. B Spoka przeniesie w jakigkolwiek formie wiasnosé

korzysta ze zwolnienia z podatku dochodowego od osob

sktadnikow majgtkowych, z ktorymi bylo zwigzane

prawnych w zakresie dziatalnosci gospodarczej objetej

zwolnienie od podatku w okresie krotszym niz 5 lat od

zezwoleniem. dnia wprowadzenia do ewidendji,

Zwolnienie to ma charakter warunkowy. Przepisy Ustawy o
Specjalnych Strefach Ekonomicznych przewidujg mozliwose
utraty zwolnienia, jezeli nastgpi chocby jedna z okolicznosci:

B Spotka zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej na obszarze strefy, na ktérg posiada
zezwolenie,

B Spoétka razaco uchybi warunkom okreslonym = w
zezwoleniu,

B Maszyny i urzagdzenia zostang oddane do prowadzenia
dziatalnosci poza terenem strefy,

B Spotka otrzyma zwrot wydatkdéw inwestycyjnych w
jakiejkolwiek formie,

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

Na podstawie zezwolenia wydanego w dniu 25 sierpnia 2006

roku (z pozniejszymi aktualizacjami) Spétka moze korzystaé ze

zwolnienia do dnia korczgcego dziatanie KSSSE tj. 31 grudnia

2026

poniesienie na terenie Strefy wydatkow inwestycyjnych, w

roku. Warunkiem korzystania ze zwolnienia jest
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Skonsolidowany raport pétroczny za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 roku

tys. PLN

porozumieniu par. 6 Rozporzgdzenia Rady Ministréw z dnia
14 wrzesnia 2004 roku w sprawie Kostrzynsko-Stubickiej
Specjalnej  Strefy  Ekonomicznej, bedgcych podstawg
obliczenia pomocy publicznej zgodnie z par. 3 Rozporzadzenia
0 wartosci przewyzszajgcej 40.000.000 EUR w terminie do
dnia 31 grudnia 2013 roku, Obliczonej przy zastosowaniu
Sredniego  kursu EUR  ogtoszonego przez Prezesa
Narodowego Banku Polskiego z dnia faktycznego poniesienia
wydatku. 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 rokul.

Warunki przyznania pomocy nie zmienity sie w okresie

sprawozdawczym. Grupa byta przedmiotem kontroli ze strony

upowaznionych do tego organdw. Kontrola dotyczyta
sprawdzenia spetnienia wszystkich warunkéw okreslonych w

zezwoleniu i zakonczyta sie wynikiem pozytywnym.

W okresie od 25 sierpnia 2006 roku do 30 wrzesnia 2017 roku
Spotka poniosta nakfady 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 60.674 tys.
PLN.

Jezeli poniesione naktady inwestycyjne kwalifilkowane nie
znajdujg pokrycia w dochodzie za rok biezgcy wowczas od
nadwyzki Spdtka tworzy aktywa z tytutu podatku odroczonego.

Warto$¢ rozpoznanego aktywa z tytutu podatku odroczonego
na wydatkach poniesionych w KSSSE wyniosta 9.586 tys. PLN
na dzien 30 wrzesnia 2017 roku.

20. Istotne zdarzenia nastepujgce po dniu bilansowym

Po dniu 30 wrzesnia 2017 roku do dnia niniejszego raportu nie ujawnione w ninigjszym raporcie we wczesniejszych
zaistniaty inne istotne zdarzenia wymagajace ujawnienia w paragrafach.
niniejszym raporcie, z wyjatkiem tych zdarzen, ktére zostaty
Podpisy Czlonkéw Zarzadu
Stanowisko Imie i nazwisko Data Podpis
Prezes Zarzadl Per Skoglund 13 listopada 2017
u i
Dyrektor Zarzadzajacy g P
Cztonek Zarzadu . .
) Goran Eklund 13 listopada 2017
Dy rektor Finansowy
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