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Wprowadzenie

Informacije o raporcie

Niniejszy Skonsolidowany Raport Pétroczny za okres 6
miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku zostat
sporzadzony zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z
dnia 25 maja 2016 roku zmieniajgce rozporzgdzenie w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentébw  papieréw  wartosciowych  oraz  warunkéw
uznawania za robwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz.U.

z 2016 r., poz. 860.), 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 obejmuja standardy i
interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz Komitet ds.
Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej

(KIMSF). Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Definicje i objagnienia skrétow

nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien wymaganych
w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,
ktore podlega obowigzkowemu badaniu przez biegtego
rewidenta i dlatego nalezy je czyta¢ tgcznie ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za rok
zakonczony 31 grudnia 2015 roku. Dane za okres 3 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2016 i 30 czerwca 2015 roku
przedstawione  w skréconym skonsolidowanym i
jednostkowym  sprawozdaniu finansowym nie podlegaty
przegladowi ani badaniu przez biegtego rewidenta. Srédroczny
wynik finansowy moze nie odzwierciedla¢ w pemi mozliwego

do zrealizowania wyniku finansowego za rok obrotowy.

Niektore wybrane informacje zawarte w ninigjszym raporcie

pochodzg z systemu rachunkowosci zarzadczej oraz

systemoéw statystycznych Grupy Arctic Paper.

Ninigjszy Skonsolidowany raport pdtroczny 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 catym dokumencie obowigzujg nastepujgce definicje i skroty:

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

Arctic Paper, Spoétka, 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,

Arctic Paper Spoétka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu, Polska

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

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

Arctic Paper Munkedals AB z siedzibg w gminie Munkedal, powiat Vastra Goétaland,

Arctic Paper Mochenwangen GmbH z siedzibg w Mochenwangen, Niemcy

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

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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APG

Papiernie
Arctic Paper Investment AB, APl AB

Arctic Paper Investment GmbH, API
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 Zakupoéw Rottneros
Kalltorp
Nemus Holding AB

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

Arctic Paper Investment AB z siedzibg w Géteborgu, Szwecja

Arctic Paper Investment GmbH z siedzibg w Wolpertswende, Niemcy

Arctic Paper Verwaltungs GmbH z siedzibg w Wolpertswende, Niemcy

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

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

Arctic Paper Investment GmbH, Arctic Paper Mochenwangen GmbH, Arctic Paper
Verwaltungs GmbH, Arctic Paper Immobilienverwaltungs GmbH & Co.KG (w
niniejszym raporcie pokazane jako dziatalnos¢ zaniechana)

Od dnia 8 lipca 2014 roku Arctic Paper Grycksbo AB, wczesnigj 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); w likwidacji
Arctic Paper Italia Srl z siedzibg w Mediolanie (Wtochy);

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

Arctic Paper Norge AS z siedzibg w 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 Odra (Polska);

Arctic Paper Finance AB z siedzibg w Goteborgu, 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 S8derhamn, Szwecja; Rottneros Packaging AB z
siedzibg w Sztokholmie, Szwecja; SIA Rottneros Baltic z siedzibg w Ventspils, totwa

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

SIA Rottneros Baltic z siedzibg na kotwie
Kalltorp Kraft Handelsbolaget z siedzibg w Trollhattan w Szwecji

Nemus Holding AB z siedzibg Géteborgu, Szwecja

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Thomas Onstad

Zarzad, Zarzad Emitenta, Zarzad Spdtki,

Zarzad Grupy

Rada Nadzorcza, Rada Nadzorcza

Emitenta, Rada Nadzorcza Spdétki, Rada

Nadzorcza Grupy, RN

WZA, WZ, Walne Zgromadzenie, Walne

Zgromadzenie Emitenta, Walne
Zgromadzenie Spotki

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

Statut, Statut Emitenta, Statut Spotki
KSSSE, SSE

Sad Rejestrowy

Gietda, GPW

KDPW, Depozyt

KNF

SFSA

NASDAQ w Sztokholmie, Nasdaq
CEPI

EURO-GRAPH

Eurostat
GUS
NBSK

BHKP

Gtowny akcjonariusz Emitenta, posiadajgcy bezposrednio i posrednio ponad 50% akgciji
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.

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 Papieréw Wartosciowych w Warszawie Spétka Akcyjna

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych Spétka Akcyjna z siedziba 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
Papieréw Graficznych

Europejski Urzgd 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

Rentownosé EBIT, rentownosé

operacyjna, marza zysku operacyjnego

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

Zysk z kontynuowanej dziatalno$ci operacyjne;

Stosunek zysku (straty) z dziatalno$ci operacyjnej do przychodéw ze sprzedazy z
dziatalnosci kontynuowanej

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Strona 6 z 123



Skonsolidowany raport pétroczny za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku

EBITDA

Rentownos¢ EBITDA, marza EBITDA

Marza zysku brutto

Wskaznik rentownosci sprzedazy,
marza zysku netto

Wskaznik rentownosci kapitatu
wtasnego, stopa zwrotu z kapitatu
wiasnego, ROE

Wskaznik rentownosci aktywoéw, stopa
zwrotu z aktywow, ROA

EPS
BVPS

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych
kapitaterm witasnym

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 gotéwkowej

BN]

DSO

DPO

Zysk z kontynuowanej dziatalnosci operacyjnej powickszony o amortyzacije i odpisy z
tytutu trwatej utraty wartosci aktywow z dziatalnosci kontynuowanej

Stosunek zysku z dziatalnosci operacyjnej powiekszonego o amortyzacje i odpisy z
tytutu trwatej utraty wartosci aktywoéw do przychodéw ze sprzedazy z dziatalnoSci
kontynuowane;j

Stosunek  zysku
kontynuowanej

(straty) brutto do przychoddéw ze sprzedazy z dziatalnosci

Stosunek zysku (straty) netto do przychodoéw ze sprzedazy

Stosunek zysku (straty) netto do kapitatu wiasnego

Stosunek zysku (straty) netto do sumy aktywow

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

(ang. Book Value Per Share) Stosunek wartosci ksiegowej kapitatu wtasnego do liczby
akcji

Stosunek zobowigzan razem do kapitatu wtasnego

Stosunek kapitatu wiasnego do aktywoéw trwatych

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego i innych zobowigzan finansowych do kapitatu
wiasnego

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

Stosunek kapitatu  witasnego (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 aktywodw obrotowych do zobowigzan krétkoterminowych

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

Stosunek sumy aktywow pienieznych i innych aktywéw pienieznych do zobowigzan
krétkoterminowych

(ang. Days Sales of Inventory) Stosunek zapaséw 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
przychododw ze sprzedazy z dziatalnosci kontynuowanej pomnozony przez liczbe dni w
okresie

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

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Cykl operacyjny
Cykl konwersiji gotéwki
FY

Q1

Q2

Q3

Q4

H1

H2

YTD
Like-for-like, LFL
p.p.

PLN, zt, ztoty
ar

Euro, EUR
GBP

SEK

usb

MSR
MSSF
PKB

Pozostate definicje i skroty
Akcje Serii A

Akcje Serii B

Akcje Serii C

Akcje Serii E

Akcje Serii F

Akcje, Akcje Emitenta

okresie

DSI + DSO

Cykl operacyjny — DPO

Rok obrotowy

| kwartat roku obrotowego

[l kwartat roku obrotowego

[l kwartat roku obrotowego

IV kwartat roku obrotowego

| p&trocze roku obrotowego

[l pétrocze roku obrotowego
Narastajgco w roku obrotowym
Analogiczny, w odniesieniu do wynikéw dziatalnosci.

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

Jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej

grosz — 1/100 ztotego — jednostki monetarnej Rzeczypospolitej Polskiej
Jednostka monetarna Unii Europejskiej

Funt szterling — jednostka monetarna Wielkiej Brytanii

Korona szwedzka - jednostka monetarna Krélestwa Szweciji

Dolar amerykanski, waluta obowigzujgca, jako prawny $rodek pfatniczy na terytorium
Standw Zjednoczonych Ameryki

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowo$ci
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej

Produkt krajowy brutto

50.000 Akgji Arctic Paper S.A. Serii A o wartosci nominalnej 1 PLN kazda.
44.253.500 Akcji Arctic Paper S.A. Serii B o warto$ci nominalnej 1 PLN kazda.
8.100.000 Akciji Arctic Paper S.A. Serii C o wartosci nominalnej 1 zt kazda.
3.000.000 Akgciji Arctic Paper S.A. Serii E 0 wartosci nominalnej 1 zt kazda.

13. 884.283 Akcji Arctic Paper S.A. Serii F o wartosci nominalnej 1 zt kazda
Akcje Serii A, Akcje Serii B, Akcje Serii C, Akcje Serii E i Akcje Serii F tacznie

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Stwierdzenia odnoszgce sie do przysztych oczekiwan

Informacje zawarte w niniejszym raporcie, ktére nie stanowig

faktéw historycznych, sg stwierdzeniami  dotyczgcymi
przysztosci. Stwierdzenia te mogg w szczegolnosci dotyczy¢
strategii Grupy, rozwoju dziatalnosci, prognoz rynkowych,
planowanych naktadéw inwestycyjnych oraz przysztych
przychodow. Stwierdzenia takie mogg by¢ identyfikowane
poprzez uzycie stwierdzen dotyczgcych przysztosci takich jak
np. ,2uwazac¢”, ,sadz¢”, ,spodziewac sie”, ,moze”, ,bedzie”,
Loowinno”, ,przewiduje sig”, ,zaklada sig”, ich zaprzeczen,
odmian lub zblizonych termindw. Zawarte w ninigjszym
raporcie stwierdzenia dotyczgce spraw niebedgcych faktami
historycznymi, nalezy traktowac¢ wytgcznie, jako przewidywania
wigzgce 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 niepewnos$cig oraz innymi czynnikami mogacymi

Stwierdzenia odnoszgce sie do czynnikdw ryzyka

W niniejszym raporcie opisalismy czynniki ryzyka, jakie Zarzad
naszej Grupy uwaza za specyficzne dla branzy, w ktorgj
dziatamy, jednakze lista ta moze nie by¢ wyczerpujaca. Moze
sie, bowiem zdarzyc¢, ze istniejg inne czynniki, ktore nie zostaty
przez nas zidentyfikowane, a ktére mogtyby miec istotny i
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg, wyniki
dziatalnosci operacyjnej lub perspektywy Grupy Arctic Paper.
W takiej sytuacji cena akcji Spotki notowanych na Gietdzie

Papierow Wartosciowych w Warszawie lub na gietdzie

sprawi¢, ze faktyczne wyniki bedg sie znaczgco rézni¢ od
wynikow historycznych lub przewidywanych. Z tego wzgledu
nie mozna zapewni¢, ze jakiekolwiek ze zdarzen
przewidzianych w stwierdzeniach dotyczgcych przysziosci
wystgpi lub, jedli nastgpi, jakie beda nastepstwa jego
wystgpienia dla wyniku dziatalnosci operacyjnej Grupy Iub jej
sytuacji finansowej. Przy ocenie informacji zaprezentowanych
W niniejszym raporcie nie nalezy polega¢ na takich
stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci, ktére sg wyrazone
jedynie w dacie ich sformutowania. O ile przepisy prawa nie
zawierajg szczegdtowych wymogéw w tym wzgledzie, Grupa
nie jest zobowigzana do aktualizacji lub weryfikacji tychze
stwierdzen dotyczacych przysztosci, aby uwzglednic w nich
nowe zdarzenia lub okolicznosci. Ponadto, Grupa nie jest
zobowigzana do weryfikacji ani do potwierdzenia oczekiwan
analitykéow lub danych szacunkowych, z wyjatkiem tych

wymaganych przepisami prawa.

NASDAQ w Sztokholmie moze spas¢, inwestorzy moga
utraci¢ catos¢ Ilub czes¢ zainwestowanych $rodkow, a
mozliwo$¢ wyptacania przez Spodtke dywidendy moze zostac

ograniczona.

Prosimy o staranng analize informacji zawartych w czesci
Czynniki ryzyka niniejszego raportu, ktéra zawiera omowienie
czynnikdw ryzyka i niepewnosci zwigzanych z dziatalnoscig
Grupy Arctic Paper.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Opis dziatalnosci Grupy Arctic Paper

Informacje ogdlne

Grupa Arctic Paper jest wiodgcym europejskim producentem
objetosciowego papieru ksigzkowego, oferujgcym szeroki
asortyment produktéw w tym segmencie oraz jednym z
czotowych producentéw graficznego papieru
wysokogatunkowego w Europie. Produkujemy wiele rodzajow
bezdrzewnego papieru niepowlekanego oraz powlekanego, a
takze drzewnego papieru niepowlekanego dla drukarni,
dystrybutoréw papieru, wydawcow ksiazek 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 okoto 1.700 oséb w swoich Papierniach,
Celulozowniach, spdtkach zajmujacych sie sprzedaza papieru
oraz w spotce zajmujgcej sie zakupem drewna do produkcii
celulozy. Nasze Papiernie zlokalizowane sg w Polsce i w
Szwecji i posiadajg tgczne zdolnosci produkeyjne na poziomie

ponad 700.000 ton papieru rocznie. Produkcja papieru w

Przedmiot dziatalnoSci

Papierni  zlokalizowanej w Niemczech o tgcznej zdolnosci
produkcyjnej 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 produktéw oferowanych przez
Grupe oraz zapewniajgcych dostep do wszystkich rynkéw
europejskich, w tym Europy Centralnej i Wschodniej. Nasze
skonsolidowane przychody ze sprzedazy w pierwszym
potroczu 2016 roku wyniosty 1.500 milionéw PLN.

Arctic Paper S.A. jest spdtkg holdingowg utworzong w kwietniu
2008 roku. Jednostka Dominujgca jest wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw 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.

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

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

Produkcja i sprzedaz celulozy,
Wytwarzanie energii elektrycznej,
Przesytanie energii elektrycznej,
Dystrybucja energii elektrycznej,
Produkcija ciepta,

Dystrybucja ciepta,

Ustugi logistyczne,

Dystrybucja papieru.

Nasze zakiady produkcyjne

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2016 roku, jak rowniez na dzieh przekazania raportu Grupa posiadata nastepujgce papiernie:

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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papiernia w Kostrzynie nad Odrg (Polska) posiada moce
produkcyjne na poziomie ok. 285.000 ton rocznie i
produkuje gtéwnie niepowlekany papier bezdrzewny do
ogolnych zastosowan drukarskich, tj. druku ksigzek,
broszur, formularzy oraz do wyrobu kopert i innych
wyrobow 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 gtdbwnie wysokiej jakosci, niepowlekany papier
bezdrzewny stosowany przede wszystkim do druku
ksigzek oraz wysokiej jakosci broszur;

papiernia w  Grycksbo (Szwecja) posiada moce
produkcyjne na poziomie ok. 260.000 ton rocznie i zajmuje
sie produkcjg powlekanego papieru bezdrzewnego,
stosowanego do druku map, ksigzek, czasopism, plakatéw

i materiatow reklamy kierunkowe;.

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2016 roku, jak rowniez na dzien przekazania raportu Grupa posiadata nastepujgce celulozownie:

celulozownia w Rottneros (Szwecja) posiada moce
produkcyjne na poziomie ok. 160.000 ton rocznie i
produkuje gtdbwnie dwa rodzaje celulozy widknistej
mechanicznej: Scier drzewny (ang. groundwood) oraz
celuloze chemotermomechaniczng (ang. CTMP);

celulozownia w Vallvik (Szwecja) posiada moce
produkcyjne na poziomie ok. 240.000 ton rocznie i
produkuje dwa rodzaje celulozy siarczanowej (ang. long-
fibore sulphate pulp): celuloza siarczanowa pemobielona

(ang. fully bleached sulphate pulp) oraz niebielona celuloza

Nasze produkty

Asortyment produktow Grupy Arctic Paper obejmuije:

Niepowlekany papier bezdrzewny, a w szczegélnosci:

B bialy papier offsetowy (ang. offset paper), ktory
produkujemy i dystrybuujemy przede wszystkim pod
markg Amber, bedacy jednym z najbardziej
wszechstronnych rodzajoéw papieru przeznaczony do
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 szczegolnie gtadkiej powierzchni,
uzywany do druku réznorodnych — materiatow

reklamowych i marketingowych, ktéry produkujemy

pod markg Munken;

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

przemysle kablowym.

Powlekany papier bezdrzewny, a w szczegdlnosci:

B powlekany papier bezdrzewny (coated woodfree)
produkowany pod markami G-Print oraz Arctic,
stosowany przede wszystkim do druku ksigzek,
czasopism, katalogdw, map, spersonalizowane;
korespondenciji seryjnej (ang. direct mail).

Niepowlekany papier drzewny, a w szczegdlnosci:

B wysokiej jakosci drzewny  ksigzkowy  papier
objetosciowy (ang. premium wood containing bulky
book paper), ktéry produkujemy i dystrybuujemy pod
markga Munken, zostat zaprojektowany specjalnie z

myslg o wielobarwnym i czarno-biatym druku ksiazek;

W zwigzku z zaprzestaniem produkcji w papierni w

Mochenwangen, w asortymencie produkidow z grupy
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niepowlekanego  papieru  drzewnego  zakonczyliSmy

produkcje dwdéch rodzajéw papieru: Pamo i L-Print.

Celulozg siarczanowa:

B celuloze siarczanowg pemnobielong (ang. fully
bleached sulphate pulp) oraz celuloze siarczanowg
niebielong (ang. unbleached sulphate pulp), ktéra jest
uzywana przede wszystkim do produkcji papieru
drukarskiego i piSmiennego,

tektury, papieru

Struktura grupy kapitatowej

Grupa Kapitatowa Arctic Paper skiada 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 Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie na rynku podstawowym i od 20
grudnia 2012 roku na gietdzie papierow wartosciowych
NASDAQ w Sztokholmie. Grupa prowadzi dziatalnos¢

operacyjng poprzez swoje Papiernie i Celulozownie wraz ze

Zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic Paper

higienicznego oraz biatego papieru

opakowaniowego.

Celuloze wibknistg mechaniczng:

B celuloze chemotermomechaniczng (ang. CTMP) oraz
Scier drzewny (ang. groundwood), ktoére sa

stosowane  gtbwnie  do  produkcji papieru

drukarskiego oraz papieru piSmiennego;

spotka produkujgcg opakowania oraz Biura Sprzedazy i Biuro

Zakupow.

Szczegdtowe informacje na temat organizacji  Grupy
Kapitatowej Arctic Paper S.A. ze wskazaniem jednostek
podlegajgcych konsolidacji zawarte sg w czesci Zasady
(polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (nota nr 1 oraz

2).

W pierwszym poétroczu 2016 roku nie nastgpity zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic Paper.

Struktura akcjonariatu

Gtownym akcjonariuszem Arctic Paper S.A. jest spdtka prawa
szwedzkiego Nemus Holding AB (nalezaca posrednio do Pana
Thomasa Onstad) posiadajaca na dzien 30 czerwca 2016 roku
40.006.449 akcji naszej Spotki stanowigcych 57,74% jej
kapitatu zaktadowego odpowiadajgcych 57,74% ogdinej liczby
gtosébw na Walnym Zgromadzeniu. Tym samym Nemus
Holding AB jest podmiotem dominujgcym w stosunku do
Emitenta.

Ponadto, Pan Thomas Onstad, posredni akcjonariusz Nemus
Holding AB, 5.848.658  Akgji

stanowigcych 8,44% catkowitej liczby akcji Spodtki oraz

posiada bezposrednio

posrednio przez inny podmiot niz Nemus Holding AB
1.350.000 Akcji stanowigcych 1,95% catkowitej liczby akcii
Emitenta.

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

wedtug stanu na 29.08.2016 wedtug stanu na 30.06.2016 wedtug stanu na 16.05.2016

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

kapitale 0golnej liczbie kapitale ogainej liczbie kapitale ogdinej liczbie

zaktadowym glosow zaktadowym gloséw zaktadowym gloséw

Akcjonariusz llo$¢ akcji [%]  llos¢ glosow [%] llos¢ akcji [%] llos¢ glosow [%] llo$¢ akeji [%] llos¢ glosow [%]
Thomas Onstad 47 205 107 68,13% 47205107 68,13% 47205107 68,13% 47205107 68,13%| 47205107 68,13% 47205107 68,13%
- posrednio poprzez 41 356 449 59,69% 41356 449 59,69% 41356 449 59,69% 41356 449 59,6%% | 41356 449 59,6%% 41356 449 59,69%
Nemus Holding AB 40 006 449 57,74% 40 006 449 57,74% 40 006 449 57,74% 40 006 449 57,74% 40 006 449 57,74% 40 006 449 57,74%

inny podmiot 1350 000 1,95% 1350 000 1,95% 1350 000 1,95% 1350 000 1,95% 1350 000 1,95% 1350 000 1,95%

- bezposrednio 5848 658 8,44% 5848 658 8,44% 5848 658 8,44% 5848 658 8,44% 5848 658 8,44% 5848 658 8,44%
Pozostali 22082 676 31,87% 22082676 31,87% 22082676 31,87% 22082676 31,87%| 22082676 31,87% 22082676 31,87%
Razem 69 287 783 100,00% 69287783 100,00% 69287783 100,00% 69287 783 100,00% | 69 287 783 100,00% 69287 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
| kwartat 2016 roku oraz na 30 czerwca 2016 roku.

weditug stanu na date podpisania niniejszego

raportu, a takze na date publikacji raportu za

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Podsumowanie skonsolidowanych wynikdw finansowych

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

I Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

Zmiana% Zmiana%  Zmiana %
2Q 1Q 2Q 1H 1H 2Q2016/ 2Q2016/ 1H2016/
tys. PLN 2016 2016 2015 2016 2015 1Q2016 2Q2015 1H2015
Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 721265 778 560 688249 1499825 1459352 (74) 48 28
w tym:
Sprzedaz papieru 539 552 589 849 507238 1129401 1085971 (8,5) 6,4 4,0
Sprzedaz celulozy 181713 188 711 181011 370 424 373382 (37) 04 (0,8)
Zysk ze sprzedazy 106823 118034 85572 224857 221545 (9,5) 248 15
% przychodow ze sprzedazy 14,81 15,16 12,43 14,99 15,18 (04) p.p. 2,4 p.p. 02) p.p.
Koszty sprzedazy (62770)  (64401)  (59833) (127171) (142547) (2,5) 49 (10,8)
Koszty ogdlnego zarzadu (18632)  (15946)  (14418)  (34578)  (30292) 16,8 292 14,1
Pozostate przychody operacyjne 20503 18 450 8570 38952 32020 11,1 139,2 217
Pozostate koszty operacyjne (12219) (14 760) (8026) (26979)  (17901) (17,2) 52,2 50,7
EBIT 33705 41377 11 865 75081 62 825 (18,5) 184,1 19,5
% przychoddw ze sprzedazy 4,67 531 1,72 5,01 4,30 (0,6) p.p. 2,9 p.p. 0,7 p.p.
EBITDA 63 695 70 669 38899 134364 116898 (9,9) 63,7 14,9
% przychoddw ze sprzedazy 8,83 9,08 5,65 896 8,01 (0,2) p.p. 32 p.p. 0,9 p.p.
Przychody finansowe 401 218 1988 619 2096 84,0 (79,8) (70,5)
Koszty finansowe (13667) (7 920) (982)  (21586)  (14419) 72,6 1292,1 49,7
Zysk/ (strata) brutto 20439 33675 12872 54115 50 502 (39,3) 58,8 72
Podatek dochodowy (8474) (8968) 12328 (17 442) 1387 (5,5) (168,7) (1357,1)
Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci
kontynuowanej 11 965 24707 25200 36 672 51890 (51,6) (52,5) (29,3)
% przychoddw ze sprzedazy 1,66 317 3,66 245 356 (1,5) p.p. (2,0) p.p. (1,1) p.p.
Dziatalnos¢ zaniechana
Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci
zaniechanej (1261) (5079) (12102) (6340)  (25946) (75,2) (89,6) (75,6)
% przychodow ze sprzedazy (0,17) (0,65) (1,76) (0,42) (1,78) 0,5 p.p. 1,6 p.p. 1,4 p.p.
Zysk/ (strata) netto 10704 19 628 13098 30332 25944 (45,5) (18,3) 16,9
% przychoddw ze sprzedazy 1,48 2,52 1,90 2,02 1,78 (1,0) p.p. (0,4) p.p. 02 p.p.
Zysk /strata netto za okres przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujacej 1535 8 346 (3529) 9881 (7181) nd nd nd
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Komentarz Prezesa Zarzgdu Pera Skoglunda do wynikéw pierwszego pétrocza 2016 roku

Wyniki finansowe Grupy Arctic Paper za | potowe 2016 roku
potwierdzajg skutecznos¢ obranej strategii. O konsekwentnej
poprawie wynikow $wiadczy m.in. wzrost EBITDA o0 14,9% (z
116,9 min zt do 134,4 min z) w poréwnaniu z analogicznym
okresem w 2015 roku. Przychody za ten okres byly o0 2,8%
wyzsze i wyniosty 1,5 mid zt.

W I kwartale 2016 roku wynik EBITDA Grupy Arctic Paper
w segmencie papieru wzrost do 29,4 min zt, co oznacza
poprawe 0 29,2 min zt w poréwnaniu z Il kwartatem 2015
roku. Wynik EBITDA za | pétrocze 2016 roku wzrést o 34 min
zt, w ujeciu rok do roku, osiggajgc wartos¢ 60,2 min zt.

Wyniki z wytgczeniem Rottneros

Bez uwgledniania Rottneros, przychody ze sprzedazy za I
kwartat wyniosty 539,6 min zt, a za cate | pdtrocze 2016
osiggnety poziom 1129,4 min zt. Oznacza to, ze nastgpita
poprawa w poréwnaniu z analogicznymi okresami 2015 roku
(kiedy to przychody wyniosty odpowiednio 513,6 min zt i
1076,7 min zt i). Wzrost EBITDA o 34 min zt (I potrocze) i o
29,2 min zt (Il kwartal) to kolejne dowody na stabilny poczatek
2016 roku.

Rynek wysokiej jakosci papieru graficznego, zaréwno
powlekanego, jak iniepowlekanego, w | pdfroczu nadal sie
kurczyt, notujgc spadek o 5,4% w poréwnaniu z analogicznym
okresem w roku ubieglym oraz o 6,6% w porownaniu
z Il kwartatem 2015 roku. W poréwnaniu z 2015 r. Arctic Paper
utrzymat wolumeny i ceny wysokiej jakosci papieru na
finansowo korzystnym poziomie, zachowujgc swojg silng

pozycje na tym niszowym rynku.

Na stabilny wynik wptyw miat szereg czynnikdw, m.in.

Poprawy
Rentownosci 2105/2016. Na szczegdlng uwage zastuguje

skuteczne dziatania. w ramach  Programu
skoncentrowanie sig na zwiekszaniu efektywnosci i wigkszej
elastycznosci organizacyjnej. Szczegodlnie cieszg nas efekty

programu osiggniete przez zaktady w Szweciji

Pomimo nadal trudnych warunkdéw rynkowych, pierwszy okres
biezacego roku byt dla nas satysfakcjonujgcy. Jednoczesnie
kurs dolara do walut europejskich nadal ksztattuje sie na

niekorzystnym dla nas poziomie.

Przychody ze sprzedazy papieru w Il kwartale byty o 8,4%
wyzsze w poréwnaniu z Il kwartalem 2015 roku, a za |
poétrocze 2016 0 4,9% wyzsze, niz za ten sam okres w 2015
roku. Przychody na tone wzrosty odpowiednio o 8% w
poréwnaniu z Il kwartatem 2015 roku i 0 1% w poréwnaniu z

ubiegtym pdtroczem, m.in. dzieki skutecznej strategii cenowej.

Catkowity wolumen produkcji w Il kwartale 2016 r. wyniést 158
tys. ton - czyli byt wyzszy o0 4,6% niz w analogicznym okresie
2015 roku. Wolumen produkgcji w | pétroczu 2016 roku byt
natomiast wyzszy o 0,7% w poréwnaniu z tym samym

okresem rok wczedniej.

Whyniki z uwzglednieniem Rottneros

Na poziomie skonsolidowanym na wyniki Grupy wptynety ceny
celulozy, ze wzgledu na posiadane wigkszosciowe udziaty w
Rottneros AB. Dobre wyniki Rottneros, w obliczu spadajgcych
cen celulozy, zawdziecza gtbwnie programowi rozwoju
»LAgenda 500" oraz osiggnietej dzieki niemu zwiekszonej
wydajnosci.

O jakosci programu $wiadczy ustanowienie nowego rekordu

produkcji w Il kwartale: 100 tys. ton.

Nowa struktura finansowania

Trwajg zaawansowane prace zwigzane z potencjalnymi
zmianami w  strukturze finansowania Grupy. Ich gtéwnym
celem jest osiggniecie trwatej i stabilnej sytuacji finansowej,
oraz zapewnienie ulepszonej struktury $rodkéw pienieznych

Grupy, charakteryzujgcej sie wigkszym stopniem elastycznosci.

Naszym celem jest osiggniecie stabilnosci finansowej, przy
jednoczesnym utrzymaniu mobilnosci i szybkosci reagowania
niszowego podmiotu. Jestedmy przekonani, ze na tym
skomplikowanym rynku nasze przewagi konkurencyjne beda
sie nadal umacniac i przyczynia¢ sie do uzyskiwania stabilnych
wynikdow. Zmiana struktury finansowania ma kluczowe
znaczenie w dtugoterminowym planie dla Grupy Arctic Paper i

mamy nadzieje, ze uda nam sie jg wdrozy¢ w 2016 roku.
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Przychody

W drugim kwartale 2016 roku skonsolidowane przychody ze
sprzedazy osiggnety poziom 721.265 tys. PLN (sprzedaz
papieru: 539.552 tys. PLN, sprzedaz celulozy: 181.713 tys.
PLN) w poréwnaniu do 688.249 tys. PLN (sprzedaz papieru:
507.238 tys. PLN, sprzedaz celulozy: 181.011 tys. PLN) w
analogicznym okresie poprzedniego roku. Oznacza to wzrost o
33.016 tys. PLN (wzrost dla sprzedazy papieru o 32.314 tys.
PLN, wzrost dla sprzedazy celulozy o 702 tys. PLN) i
odpowiednio 4,8% (wzrost dla sprzedazy papieru o 6,4%,

wzrost dla sprzedazy celulozy o 0,4%).

W ciggu pierwszych 6 miesiecy 2016 roku przychody ze
sprzedazy wyniosty 1.499.825 tys. PLN (sprzedaz papieru:
1.129.401 tys. PLN, sprzedaz celulozy: 370.424 tys. PLN) w
porébwnaniu do 1.459.352 tys. PLN (sprzedaz papieru:
1.085.971 tys. PLN, sprzedaz celulozy: 373.382 tys. PLN)
osiggnietych w analogicznym okresie poprzedniego roku.
Oznacza to wzrost przychoddw o 40.473 tys. PLN (wzrost dla

sprzedazy papieru o 43.430 tys. PL, spadek dla sprzedazy

celulozy o 2.958 tys. PLN) i odpowiednio 2,8% (wzrost dla
sprzedazy papieru o 4,0%, spadek dla sprzedazy celulozy o
0,8%).

Wolumen sprzedazy papieru w drugim kwartale 2016 roku
wyniost 160 tys. ton w poréwnaniu do 159 tys. ton w
poprzednim roku. Zmiana ta stanowi wzrost o 1 tys. ton i
odpowiednio 0,6%. Wolumen sprzedazy celulozy w drugim
kwartale 2016 roku wynidst 87 tys. ton w poréwnaniu do 88
tys. ton w poprzednim roku. Zmiana ta stanowi spadek o 1

tys. ton i odpowiednio 1,1%.

Wolumen sprzedazy papieru w pierwszym potroczu 2016 roku
wyniost 332 tys. ton w poréwnaniu do 340 tys. ton w
poprzednim roku. Zmiana ta stanowi spadek o 8 tys. ton i
odpowiednio 2,4%. Wolumen sprzedazy celulozy w pierwszym
potroczu 2016 roku wynidst 173 tys. ton w poréwnaniu do 172
tys. ton w poprzednim roku. Zmiana ta stanowi wzrost o 1 tys.

ton i odpowiednio 0,6%.

Zysk ze sprzedazy, koszt wiasny sprzedazy, koszty sprzedazy i koszty ogdlnego zarzadu

Zysk ze sprzedazy w pierwszym poétroczu 2016 roku wyniost
224.857 tys. PLN i byt 0 1,5% wyzszy niz w analogicznym
okresie poprzedniego roku. Marza zysku ze sprzedazy w
biezgcym roku wyniosta 14,99% w poréwnaniu do 15,18% (-
0,2 p.p.) w analogicznym okresie poprzedniego roku.
Gtownymi  przyczynami wzrostu zysku ze sprzedazy w
pierwszym poétroczu 2016 roku w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku byly wyzsze
przychody ze sprzedazy papieru denominowane w PLN
przede wszystkim na skutek deprecjacji tej waluty wzgledem
EUR i SEK, pomniejszone czesciowo przez wyzszy koszy

wtasny sprzedazy.

W  okresie sprawozdawczym koszty sprzedazy wyniosty
127.171 tys. PLN, co stanowi spadek o 10,8% w poréwnaniu
do kosztow poniesionych w pierwszym poétroczu 2015 roku.
Relatywnie wysokie koszty sprzedazy w pierwszym poétroczu
2015 roku wynikaly gtéwnie ze zwiekszonych odpiséw na
naleznosci z tytutu dostaw i ustug a przede wszystkim

naleznosci od spoétek z grupy PaperlinX.

W pierwszym poétroczu 2016 roku koszty ogdlnego zarzadu
osiggnety poziom 34.578 tys. PLN w poréwnaniu do 30.292
tys. PLN w analogicznym okresie 2015 roku, co stanowi
wzrost 0 14,1%. Gtébwng przyczyng wyzszych kosztow w
pierwszym potroczu biezacego roku byt wzrost kosztow
zwigzanych  ze

Swiadczeniem  ustug doradczych i

administracyjnych w Grupie.
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Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w  pierwszym
potroczu 2016 roku 38.952 tys. PLN, co oznacza wzrost w
porownaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o
6.932 tys. PLN.

Na pozostate przychody operacyjne skladaty sie przede
wszystkim przychody ze sprzedazy energii cieplnej oraz
elektrycznej, jak réwniez przychody ze sprzedazy pozostatych
materiatdbw i praw do emisji CO2. Wzrost pozostatych
przychoddw operacyjnych w biezgcym okresie wynikat gtownie
z otrzymanych odszkodowan | sprzedazy pozostatych

materiatow.

Przychody finansowe i koszty finansowe

Przychody i koszty finansowe wyniosty w pierwszym pétroczu
2016 roku odpowiednio 619 tys. PLN i 21.586 tys. PLN, co
oznacza w porownaniu do  analogicznego  okresu
poprzedniego roku spadek przychodéw o 1.477 tys. PLN i

wzrost kosztéw o 7.167 tys. PLN.

Zmiany w przychodach i kosztach finansowych wynikajg

przede wszystkim z wysokosci réznic kursowych netto. W

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy za okres szesciu miesiecy 2016 roku
wyniost -17.442 tys. PLN, natomiast w analogicznym okresie
dla 2015 roku wyniost +1.387 tys. PLN.

Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci zaniechane;

Zysk/ strata netto z dziatalnosci zaniechanej obejmuje wyniki
AP Mochenwangen i spoétek utworzonych w celu nabycia

Papierni. Poniewaz Zarzgd Arctic Paper S.A. podtrzymuje

Pozostate koszty operacyjne wyniosty w pierwszym poétroczu
2016 roku 26.979 tys. PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu

do analogicznego okresu poprzedniego roku o 9.078 tys. PLN.

Na pozostate koszty operacyjne sktadajg sie przede wszystkim
koszt wiasny sprzedazy energii cieplnej i elektrycznej oraz
pozostalych materiatdbw. Na wyzsze pozostate koszty
operacyjne w pierwszym poétroczu 2016 roku wptyw miaty
przede wszystkim koszty wiasne sprzedazy pozostatych

materiatow.

pierwszej potowie 2016 roku Grupa odnotowata nadwyzke
ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi w wysokosci 6.127
tys. PLN (koszty finansowe). W analogicznym okresie 2015
roku Grupa odnotowata nadwyzke dodatnich réznic
kursowych nad ujemnymi w wysokosci 1.230 tys. PLN

(przychody finansowe).

Biezagca czes¢ podatku dochodowego  wyniosta w
analizowanym potroczu -2.339 tys. PLN (1 pétrocze 2015
roku: -992 tys. PLN), natomiast czes¢ odroczona -15.103 tys.

PLN (1 pétrocze 2015 roku: +2.379 tys. PLN).

gotowos¢ do sprzedazy papierni, jej dziatalnos¢ jest
wykazywana jako niekontynuowana. Strata na dziatalnosci
zaniechanej za pierwsze pdtrocze 2016 roku wyniosta 6.340
tys. PLN (1 p&trocze 2015 roku: 25.946 tys. PLN).
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Analiza rentownosci

Zysk na dziatalno$ci operacyjnej z dziatalnosci kontynuowanej
w pierwszym potroczu 2016 roku wynidst +75.081 tys. PLN w
porownaniu do zysku +62.825 tys. PLN w analogicznym
okresie w roku poprzednim. Zmiany te oznaczajg wzrost marzy
zysku operacyjnego z +4,30% w okresie szesciu miesiecy
2015 roku do +5,01% w analogicznym okresie 2016 roku.

EBITDA z dziatalnosci kontynuowanej za pierwsze pdtrocze
2016 roku wyniosta 134.364 tys. PLN, natomiast w
analogicznym okresie 2015 roku 116.898 tys. PLN. W okresie

Analiza rentowno$ci

sprawozdawczym marza EBITDA uksztattowata sie na
poziomie 8,96% w poréwnaniu do 8,01% za 6 miesiecy 2015

roku.

Wynik netto w pierwszym pétroczu 2016 roku wynidst +30.332
tys. PLN w poréwnaniu do +25.944 tys. PLN w pierwszym
potroczu 2015 roku. Marza zysku netto wyniosta narastajgco
po szesciu miesigcach 2016 roku +2,02% w poréwnaniu do

+1,78% w analogicznym okresie 2015 roku.

Zmiana% Zmiana%  Zmiana %
2Q 1Q 2Q 1H 1H 2Q2016/ 2Q2016/ 1H2016/
tys. PLN 2016 2016 2015 2016 2015 1Q2016 2Q2015 1H2015
Zysk/ (strata) ze sprzedazy 106823 118034 85572 224857 221545 (9,5) 248 15
% przychoddw ze sprzedazy 14,81 15,16 12,43 14,99 15,18 (0,4) p.p. 24 p.p. (0,2) p.p.
EBITDA 63 695 70 669 38899 134 364 116 898 (9,9) 63,7 14,9
% przychoddw ze sprzedazy 8,83 9,08 5,65 896 8,01 (0,2) p.p. 32 p.p. 0,9 p.p.
EBIT 33705 41377 11 865 75081 62 825 (18,5) 184,1 19,5
% przychodow ze sprzedazy 4,67 531 1,72 5,01 4,30 (0,6) p.p. 29 p.p. 0,7 p.p.
Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci
kontynuowanej 11 965 24707 25200 36 672 51890 (51,6) (52,5) (29,3)
% przychodow ze sprzedazy 1,66 317 3,66 2,45 3,56 (1,5) p.p. (2,0) p.p. (1,1) p.p.
Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci
zaniechanej (1261)  (5079) (12102)  (6340)  (25946) (75.2) (89,6) (75,6)
% przychodow ze sprzedazy (0,17) (0,65) (1,76) (0,42) (1,78) 0,5 p.p. 1,6 p.p. 1,4 p.p.
Zysk/ (strata) netto 10704 19 628 13098 30332 25944 (45,5) (18,3) 16,9
% przychodow ze sprzedazy 1,48 2,52 1,90 2,02 1,78 (1,0) p.p. (0,4) p.p. 02 p.p.
Rentownos¢ kapitatu/ ROE (%) 15 28 18 4,3 3,5 (1,3) p.p. (0,3) p.p. 0,8 p.p.
Rentownos¢ aktywow / ROA (%) 0,6 1,1 0,7 1,7 1,4 (0,5) pp. (0,1) pp. 0,3 p.p.

W pierwszym potroczu 2016 roku stopa zwrotu z kapitatu
wiasnego wyniosta +4,3%, podczas gdy w analogicznym

okresie 2015 roku osiggneta ona poziom +3,5%.

Rentowno$¢ aktywdw wzrosta z poziomu +1,4% w pierwszym
potroczu 2015 roku do +1,7% w pierwszym podtroczu 2016

roku.
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Sprawozdanie z sytuacji finansowej

I Wybrane pozycje skonsolidowanego bilansu

tys. PLN

Aktywa trwate
Zapasy
Nalenosci
Z tyt. dostaw i ustug
Pozostate aktywa obrotowe
Srodki pienieme i ich ekwiwalenty
Aktywa zwigzane z dziatalno$cig zaniechang,
Razem aktywa

Kapitat wiasny
Zobowigzania krétkoterminowe
wtym:
Z tyt. dostaw i ustug oraz pozostatych
zadfuzenie odsetkowe
pozostate zobowigzania niefinansowe
Zobowigzania dtugoterminowe
wtym:
zadfuzenie odsetkowe
pozostate zobowigzania niefinansowe
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z dziatalno$cig zaniechang,

Razem pasywa

Zmiana Zmiana
30/06/2016  30/06/2016
30/06/2016  31/12/2015  30/06/2015 -31/12/2015  -30/06/2015
825104 830 668 826 846 (5564) (1741)
378 261 390631 365897 (12.370) 12 364
388198 343 441 374672 44758 13 526
377 901 336 499 364 738 41402 13 164
16 059 12475 16 368 3584 (309)
124 219 188 552 184 698 (64 334) (60 479)
18 370 47 467 64 381 (29 097) (46 011)
1750212 1813235 1832 862 (63 022) (82 649)
704 158 676 856 737 378 27 302 (33220)
645970 682515 649 411 (36 546) (3441)
349 920 407 409 370 536 (57 489) (20 616)
187 673 166 386 173 106 21287 14 567
108 377 108 720 105 769 (344) 2607
360 071 372599 395285 (12527) (35213)
249 591 263 363 273420 (13772) (23 829)
110 480 109 236 121 864 1244 (11 384)
40013 81264 50 788 (41 252) (10775)
1750212 1813235 1832 862 (63 022) (82 649)

Na dzien 30 czerwca 2016 roku aktywa ogétem wyniosty 1.750.212 tys. PLN, w poréwnaniu do 1.813.235 tys. PLN na koniec

2015 roku.

Aktywa trwate

Na koniec czerwca 2016 roku aktywa trwate stanowity 47,1%
sumy aktywow ogdtem w poréwnaniu do konca 2015 roku —
45,9%.
potroczu 0 5.564 tys. PLN gtéwnie z powodu spadku aktywa z

Wartos¢ aktywow trwatych spadta w  biezgcym

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe rozumiane sg jako suma zapasow,
naleznosci, pozostatych aktywéw obrotowych oraz $srodkdow

pienieznych i ich ekwiwalentow.

Aktywa obrotowe osiggnety na koniec czerwca 2016 roku
poziom 906.738 tys. PLN, w poréwnaniu do 935.099 tys. PLN
na koniec grudnia 2015 roku. W ramach aktywow obrotowych
zapasy spadty o kwote 12.370 tys. PLN, naleznosci wzrosty o

tytutu podatku odroczonego przede wszystkim na skutek
wykorzystania strat podatkowych w spétkach Grupy Rottneros
i konsumpcji aktywa z tytutu podatku odroczonego na

wydatkach poniesionych w KSSSE.

kwote 44.758 tys. PLN, pozostate aktywa obrotowe wzrosty o
kwote 3.584 tys. PLN, natomiast $rodki pieniezne i ich
PLN. Aktywa
obrotowe stanowity na koniec czerwca 2016 roku 51,8% sumy

ekwiwalenty spadly o kwote 64.334 tys.

aktywow (51,5% na koniec 2015 roku), w tym zapasy 21,6%
(21,5% na koniec 2015 roku), naleznosci 22,2% (18,9% na
koniec 2015 roku), pozostate aktywa obrotowe 0,9% (0,7% na

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. m

Strona 20 z 123



Skonsolidowany raport pétroczny za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A. i spotki Arctic Paper S.A.

koniec 2015 roku) oraz $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa zwigzane z dziatalno$cig zaniechang

Aktywa zwigzane z dziatalno$cig zaniechang obejmujg aktywa
Grupy Mochenwangen z wytgczeniem aktywdéw od innych
spotek Grupy Arctic Paper. Na kwote 18.370 tys. PLN na
dzien 30 czerwca 2016 roku skiadaty sie zapasy w wysokosci
12.706 tys. PLN (31 grudnia 2015 rok: 29.396 tys. PLN),

naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate w wysokosci

Kapitat wtasny

Kapitat wifasny wynidést na koniec biezgcego podtrocza
704.158tys. PLN w porownaniu do 676.856 tys. PLN na

koniec 2015 roku. Kapitat wiasny stanowit na koniec

Zobowigzania krétkoterminowe

Wedtug stanu na koniec czerwca 2016 roku zobowigzania
krotkoterminowe wyniosty 645.970 tys. PLN (36,9% sumy
bilansowej), w poréwnaniu do 682.515 tys. PLN (37,7% sumy

bilansowej) na koniec 2015 roku. W okresie pierwszego

Zobowigzania dfugoterminowe

Wedtug stanu na koniec czerwca 2016 roku zobowigzania
dtugoterminowe wyniosty 360.071 tys. PLN (20,6% sumy
bilansowej), w poréwnaniu do 372.599 tys. PLN (20,5% sumy
bilansowej) na koniec 2015 roku. W analizowanym okresie

7,1% (10,4% na koniec 2015 roku).

3.040 tys. PLN (31 grudnia 2015 rok: 15.912 tys. PLN), srodki
pieniezne w wysokosci 1.739 tys. PLN (31 grudnia 2015 rok:
1.051 tys. PLN) oraz pozostate aktywa finansowe i
niefinansowe w wysokosci 885 tys. PLN (31 grudnia 2015
roku: 1.108 tys. PLN).

czerwca 2016 roku 40,2% sumy pasywoéw, na dzien 31
grudnia 2015 roku 37,3% sumy bilansowe;.

potrocza 2016 roku nastgpit spadek  zobowigzan
krétkoterminowych o kwote 36.546 tys. PLN, ktory wynikat
przede wszystkim ze spadku zobowigzan z tytutu dostaw i

ustug i pozostatych.

nastgpit  spadek  zobowigzann  dtugoterminowych o

12.527 tys. PLN, przede wszystkim w wyniku zmniejszenia

zadtuzenia kredytowego.

Zobowigzania bezposrednio zwigzane z dziatalnoscig zaniechang

Zobowigzania  bezposrednio zwigzane z  dziatalno$cig
zaniechang obejmujg zobowigzania Grupy Mochenwangen z
wylgczeniem zobowigzan wobec innych spdtek Grupy Arctic
Paper. Na kwote 40.013 tys. PLN na dzien 30 czerwca 2016

roku skiadaty sie rezerwy w wysokosci 28.112 tys. PLN (31

grudnia 2015 rok: 55.484 tys. PLN), zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania w wysoOKOSCi
11.002 tys. PLN (31 grudnia 2015 rok: 23.172 tys. PLN) oraz
inne zobowigzania finansowe i niefinansowe w wysokosci 898
tys. PLN (31 grudnia 2015 rok: 2.608 tys. PLN).
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Analiza zadluzenia

Analiza zadtuzenia

Zmiana Zmiana

2Q 1Q 2Q 2Q2016/ 2Q2016/

2016 2016 2015 1Q2016 2Q2015

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (%) 148,6 150,4 148,6 (1,8) p.p. (0,0) p.p.
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym (%) 85,3 85,1 89,2 02 p.p. (3,8) p.p.
Wskanik zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtuzeniem oprocentowanym (%) 62,1 63,9 60,6 (1,8) p.p. 1,5 p.p.
Wskaznik dtugu netto do EBITDA za 12 ostatnich miesigcy (x) 1,4x 1,3x 1,0x 0,02 0,38
Wskaznik pokrycia kosziéw odsetek przez EBIT DA (x) 10,3x 9,4x 11,4x 1,0 (1,0)

Wedtug stanu na koniec czerwca 2016 roku wskaznik
zadtuzenia kapitatu wtasnego wyniost 148,6 i byt nizszy o 1,8
p.p. od poziomu z korica marca 2016 roku i nie zmienit sie od

poziomu z konca czerwca 2015 roku.

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitalem wtasnym
wzrést z 85,1% na koniec pierwszego kwartatu 2016 roku do
85,3% na koniec czerwca 2016 roku i byt wyzszy 0 0,2 p.p. od
poziomu na koniec marca 2016 roku i nizszy o 3,8 p.p. od
poziomu tego wskaznika obliczonego na koniec czerwca 2015

roku.

Wskaznik zadtuzeniem

oprocentowanym wyniést na koniec biezgcego poétrocza

zadtuzenia  kapitalu ~ wiasnego

62,1% i byt nizszy o 1,8 p.p. od poziomu na koniec marca
2016 roku i wyzszy o 1,5 p.p. od poziomu tego wskaznika

obliczonego na koniec czerwca 2015 roku.

Wskaznik diugu netto do EBITDA za ostatnie 12 miesiecy
zakonczone 30 czerwca 2016 roku wyniost 1,4x, w
porownaniu do poziomu 1,3x obliczonego za okres
zakonczony 31 marca 2016 roku i 1,0x za okres zakonczony

30 czerwca 2015 roku.

Wskaznik pokrycia kosztow odsetek przez EBITDA za okres
12 miesiecy wynidst 10,3x za okres zakonczony 30 czerwca
2016 roku oraz 94x i 11,4x za okresy zakonczone

odpowiednio 31 marca 2016 roku i 30 czerwca 2015 roku.
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Analiza ptynnosci

Analiza ptynnoSci

Zmiana Zmiana

2Q 1Q 2Q 2Q2016/ 2Q2016/

2016 2016 2015 1Q2016 2Q2015

Wskaznik biezacej ptynnosci (current ratio) 1,4x 1,4x 1,4x (0,0) (0,0)
Wskaznik szybkiej ptynnosci (quick ratio) 0,8x 0,8x 0,9x (0,0) (0,1)
Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej 0,2x 0,2x 0,3x (0,1) (0,1)
Cykl rotacji zapaséw / DSI (dni) 55,4 512 54,6 42 08
Cykl rotacji naleznosci / DSO (dni) 472 441 477 3,0 (0,5)
Cykl rotacji zobowigzan / DPO (dni) 513 52,4 55,3 (1,2) (4,1)
Cykl operacyjny (dni) 102,6 95,3 102,3 7.2 0,2
51,3 42,9 47,0 84 43

Cykl konwersji gotowki (dni)

Wskaznik biezgcej ptynnosci wynidst na koniec czerwca 2016
roku 1,4x i nie zmienit sie istotnie w stosunku do poziomu z
konca pierwszego kwartatu 2016 roku i z korca czerwca 2015

roku.

Wskaznik szybkiej ptynnoéci osiggnat poziom 0,8x na koniec
czerwca 2016 roku i nie zmienit sie istotnie w stosunku do
poziomu z 31 marca 2016 roku i byt o 0,1 nizszy niz na 30

czerwca 2015 roku.

Wskaznik wyptacalnosci gotdwkowej wynidst na koniec
drugiego kwartatu 2016 roku 0,2x i nie zmienit sie istotnie w
stosunku do konca pierwszego kwartatu 2016 i byt o 0,1

nizszy w stosunku do konca drugiego kwartatu 2015 roku.

Cykl konwersji gotowki w drugim kwartale 2016 roku wyniost
51,3 dni i byt 0 8,4 dnia dtuzszy w poréwnaniu do pierwszego
kwartatu 2016 roku i 0 4,3 dni dtuzszy niz wykazany na koniec

drugiego kwartatu 2015.
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Skonsolidowane przeptywy pienigzne

I Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku przeptywdw pienieznych

Zmiana% Zmiana% Zmiana %

2Q 1Q 2Q 1H 1H 2Q2016/ 2Q2016/ 1H2016/

tys. PLN 2016 2016 2015 2016 2015 1Q2016 2Q2015 1H2015
Przeptywy zdz operacyjnej 15140 245 17912 15384 55890 6091,7 (15,5) (72,5)

wtym:

Zysk/ (strata) brutto 18193 28 588 527 46 781 24319 (36,4) 3354,6 924
Amortyzacja i odpis aktualizacyjny 30108 29 501 29205 59610 60409 2,1 31 (1,3)
Zmiana kapitatu obrotowego (21664)  (57041)  (12113)  (78705) (28 628) (62,0) 78,9 174,9
Inne korekty (11497) (804) 293 (12301) (210) 13302  (4024,1) 5767,1
Przeptywy zdz inwestycyjnej (36751) (25848)  (10511)  (62599)  (23349) 422 249,6 168,1
Przeptywy zdz finansowej (23 021) 5485 12983  (17536) (6113) (519,7) (277,3) 186,9
Razem przeptywy pieniezne (44632) (20118) 20383 (64 750) 26 428 121,8 (319,0) (345,0)

Przeplywy z dziatalno$ci operacyjnej

W okresie szesciu miesiecy 2016 roku przeptywy pieniezne
netto z dziatalno$ci operacyjnej osiggnety wartos¢ +15.384
tys. PLN w poréwnaniu z +55.890 tys. PLN w analogicznym
okresie 2015 roku. Zysk brutto osiggniety w pierwszym

Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej

W pierwszym potroczu 2016 roku przeptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej wyniosty -62.599 tys. PLN w poréwnaniu z -
23.349 tys. PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Przeptywy z dziatalnosci finansowej w pierwszym pétroczu
2016 osiggnety poziom -17.536 tys. PLN w poréwnaniu z -
6.113 tys. PLN w tym samym okresie 2015 roku. Ujemne

przeptywy z dziatalnosci finansowej w 2016 roku sg zwigzane

potroczu 2016 roku powigkszony o amortyzacje w tym okresie
oraz pomnigjszony czesciowo przede wszystkim przez spfate
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug i pozostatych przyczynit sie

do dodatnich przeptywow z dziatalnos$ci operacyjne;.

Ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej w biezgcym
okresie byly wynikiem wydatkéw na rzeczowe aktywa trwate i

aktywa niematerialne.

przede wszystkim ze spfatg zadtuzenia w ramach kredytéw
bankowych wraz z odsetkami oraz wyptatg dywidendy dla
udziatowcdw niekontrolujgcych, skompensowanych czesciowo

poprzez wzrost zadtuzenia z tytutu umow faktoringowych.
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Podsumowanie jednostkowych wynikdw finansowych

Jednostkowy rachunek zyskdw i strat

I Wybrane pozycje jednostkowego rachunku zyskow i strat

Zmiana% Zmiana%  Zmiana %

2Q 1Q 2Q 1H 1H 2Q2016/ 2Q2016/ 1H2016/

tys. PLN 2016 2016 2015 2016 2015 1Q2016 2Q2015 1H2015
Przychody ze sprzedazy 49 249 10140 59474 59 389 70133 386 (17) (15)

wtym:

Przychody ze sprzedazy ustug 10 031 10014 11487 20 045 21936 0 (13) 9)

Odsetki od pozyczek 126 126 203 252 413 (0) (38) (39)

Przychody z dywidend 39 093 - 47 784 39 093 47 784 - (18) (18)
Zysk ze sprzedazy 47 663 8313 57 349 55976 65716 473 (17) (15)
% przychodow ze sprzedazy 96,78 81,98 96,43 94,25 93,70 14,8 p.p. 04 p.p. 0,6 p.p.
Koszty sprzedazy (1044) (997) (987) (2041) (1907) 5 6 7
Koszty ogdinego zarzadu (10 429) (8122) (9003) (18 551) (17 131) 28 16 8
Pozostate przychody operacyjne 105 6 113 111 245 1706 (6) (55)
Pozostate koszty operacyjne (11 886) (8824) (14 082) (20710) (22 486) 35 (16) (8)
EBIT 24409 (9 625) 33390 14784 24 437 (354) (27) (40)
% przychoddw ze sprzedazy 49,56 (94,92) 56,14 24,89 34,84 144,5 p.p. (6,6) p.p. (10,0) p.p.
EBITDA 24512 (9530) 33 451 14982 24564 (357) (27) (39)
% przychoddw ze sprzedazy 49,77 (93,99) 56,24 25,23 35,02 1438 p.p. (6,5) p.p. (9,8) p.p.
Przychody finansowe 5 7 (141) 12 639 (32) (103) (98)
Koszty finansowe (3163) (1436) (983) (4599) (1964) 120 222 134
Zysk/(strata) brutto 21 251 (11 054) 32266 10197 23112 (292) (34) (56)
Podatek dochodowy - - - - - - - -
Zysk/(strata) netto 21 251 (11 054) 32 266 10197 23112 (292) (34) (56)
% przychodow ze sprzedazy 43,15 (109,02) 54,25 17,17 32,96 152,2 p.p. (11,1) p.p. (15,8) p.p.

Przychody, zysk ze sprzedazy, koszt wtasny sprzedazy

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci statutowej Spdtki jest
prowadzenie dziatalnosci  holdingowej, polegajacej na
zarzadzaniu spotkami nalezgcymi do kontrolowanej przez nig
Grupy Kapitatowej. Dziatalnos¢ operacyjna Grupy jest
realizowana poprzez Papiernie i Celulozownie oraz Biura

Sprzedazy.

W drugim kwartale 2016 roku jednostkowe przychody ze
sprzedazy osiggnety poziom 49.249 tys. PLN i stanowity ustugi
Swiadczone na rzecz spoétek z Grupy (10.031 tys. PLN),
odsetki od pozyczek (126 tys. PLN), jak réwniez przychody z
dywidend (39.093 tys. PLN). W analogicznym okresie
poprzedniego roku jednostkowe przychody ze sprzedazy

osiggnety poziom 59.474 tys. PLN i stanowity ustugi
$wiadczone na rzecz spotek z Grupy (11.487 tys. PLN),
odsetki od pozyczek (203 tys. PLN), jak réwniez przychody z
dywidend (47.748 tys. PLN).

W pierwszym poétroczu 2016 roku jednostkowe przychody ze
sprzedazy osiggnety poziom 59.389 tys. PLN i stanowity ustugi
$wiadczone na rzecz spotek z Grupy (20.045 tys. PLN),
odsetki od pozyczek (252 tys. PLN), jak réwniez przychody z
dywidend (39.093 tys. PLN). W analogicznym okresie
poprzedniego roku jednostkowe przychody ze sprzedazy
osiggnety poziom 70.133 tys. PLN i stanowity ustugi
Swiadczone na rzecz spotek z Grupy (21.936 tys. PLN),
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odsetki od pozyczek (413 tys. PLN), jak réwniez przychody z
dywidend (47.748 tys. PLN). Oznacza to spadek przychodéw
ze sprzedazy w pierwszym poétroczu 2016 roku o 10.744 tys.
PLN w stosunku do analogicznego okresu 2015 roku, gtdéwnie
na skutek nizszych przychodéw z tytutu dywidend.

Koszty sprzedazy

W pierwszym poétroczu 2016 roku Spoétka rozpoznata 2.041
tys. PLN kosztow sprzedazy (1.907 tys. PLN w analogicznym

okresie 2015 roku), kitére w catosci dotyczyty kosztéw

Koszty ogdinego zarzadu

W pierwszym poétroczu 2016 roku koszty ogdlnego zarzadu
osiggnety poziom 18.551 tys. PLN i byly wyzsze w poréwnaniu
do kosztéw analogicznego okresu poprzedniego roku o
1.420tys. PLN. Przyczyng takiego wzrostu sg wyzsze koszty
ustug doradczych $wiadczone na rzecz Grupy przez podmioty

zewnetrzne.

Koszty ogoélnego zarzgdu obejmuja koszty administracyjne

Koszt wiasny sprzedazy obejmuje koszt odsetek od pozyczek
otrzymanych od innych spétek z Grupy.

Zysk ze sprzedazy wyniost 55.976 tys. PLN w pierwszym
poétroczu 2016 roku i spadt 0 9.740 tys. PLN w pordéwnaniu do

analogicznego okresu roku poprzedniego.

zwigzanych z posrednictwem w zakupach celulozy dla spotki

Arctic Paper Kostrzyn S.A.

funkcjonowania Spodtki, koszty ustug $wiadczonych na rzecz
spotek z Grupy oraz wszelkie koszty ponoszone przez Spoétke
w celu realizacji dziatalnosci holdingowej. Wsréd wymienionych
kategori mozna wyrdézni¢ grupe kosztoéw, ktore dotyczg
wylgcznie dziatalnosci statutowej i obejmujg miedzy innymi:
koszty obstugi podatkowej, prawnej i ksiegowej oraz koszty

funkcjonowania Rady Nadzorczej i Zarzadu.

Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w  pierwszym
potroczu 2016 roku 111 tys. PLN, co oznacza spadek w
poroéwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o
134 tys. PLN. W tym samym czasie nastgpit réwniez spadek
pozostalych kosztéw operacyjnych, ktére osiggnety poziom
20.710 tys. PLN (22.486 tys. PLN w pierwszym poétroczu 2015

Przychody finansowe i koszty finansowe

W pierwszym potroczu 2016 roku przychody finansowe
osiggnety poziom 12 tys. PLN i byly nizsze w poréwnaniu do
przychodoéw uzyskanych w pierwszym potroczu 2015 roku o
627 tys. PLN. Koszty finansowe po szesciu miesigcach 2016

roku wyniosty 4.599 tys. PLN i w wiekszosci dotyczyly

roku). Znaczny poziom pozostatych kosztow operacyjnych w
pierwszym poétroczu 2016 roku wynikat przede wszystkim z
odpisu wartosci pozyczek do Arctic Paper Mochenwangen
GmbH oraz odpisu dotyczgcego naleznosci handlowych Arctic
Paper Investment GmbH oraz Arctic Paper Mochenwangen
GmbH.

ujemnego salda réznic kursowych oraz kosztéw odsetek od
pozyczki od Arctic Paper Finance AB (1.385 tys. PLN) i od
Pana Thomasa Onstada (746 tys. PLN). W analogicznym
okresie 2015 roku koszty finansowe wyniosty 1.964 tys. PLN.
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Sprawozdanie z sytuacji finansowej

I Wybrane pozycje jednostkowego bilansu

tys. PLN

Aktywa trwate

Naleznosci

Pozostate aktywa obrotowe

Srodki pienieme i ich ekwiwalenty
Razem aktywa

Kapitat wiasny

Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania dtugoterminowe
Razem pasywa

Na dzien 30 czerwca 2016 roku aktywa ogdtem wyniosty
939.718 tys. PLN w porownaniu do 950.202 tys. PLN na
koniec 2015 roku.

Aktywa trwate

Na koniec czerwca 2016 roku aktywa trwate stanowity 90,0%
sumy aktywow ogdtem, w pordwnaniu do konca 2016 roku —
88,7%. Wartos¢ aktywow trwatych wzrosta w biezgcym
potroczu o0 2.700 tys. PLN. Gtéwng pozycje aktywow trwatych
stanowig udziaty i akcje w jednostkach zaleznych. Ich wartos¢

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe osiggnety na koniec czerwca 2016 roku
poziom 93.744 tys. PLN w poréwnaniu do 106.927 tys. PLN
na koniec grudnia 2015 roku.

W ramach aktywow obrotowych naleznosci zmniejszyty sie o
10.228 tys. PLN, pozostate aktywa obrotowe spadty o 1.201
tys. PLN, natomiast $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty obnizyty

Zmiana Zmiana

30/06/2016  30/06/2016

30/06/2016  31/12/2015  30/06/2015  -31/12/2015  -30/06/2015
845974 843274 827 582 2700 18 392
71893 82121 81178 (10228) (9 284)
14170 15371 30 264 (1201) (16 094)
7681 9435 25103 (1753) (17 421)
939718 950 202 964 126 (10 483) (24 407)
679 049 668 959 687 960 10090 (8911)
70740 76 242 79 945 (5502) (9 205)
189 929 205001 196 221 (15072) (6292)
939718 950 202 964 126 (10 483) (24 408)

Spadek aktywéw wynikat przede wszystkim z nizszego stanu

naleznosci w analizowanym okresie.

na koniec pierwszego poétrocza 2016 roku wyniosta 841.584
tys. PLN (838.741 tys. PLN na 31 grudnia 2015 roku). Wzrost
wartosci udziatbw w jednostkach zaleznych wynikat przede
wszystkim z podwyzszenia wartosci udziatow w Arctic Paper
Investment AB (2.843 tys. PLN).

sie 0 kwote 1.753 tys. PLN. Aktywa obrotowe stanowity na
koniec czerwca 2016 roku 10,0% sumy aktywéw (11,3% na
koniec 2015 roku).
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Kapitat wtasny

Kapitat wtasny wynidst na koniec pierwszego pétrocza 2016
roku 679.049 tys. PLN w poréwnaniu do 668.959 tys. PLN
na koniec 2015 roku. Stanowi to wzrost kapitatdbw wtasnych o
kwote 10.090 tys. PLN, gtownie z powodu zysku netto

Zobowigzania krotkoterminowe

Wedtug stanu na koniec czerwca 2016 roku zobowigzania
krotkoterminowe  wyniosty  70.740 tys. PLN (7,5% sumy
bilansowej) w poréwnaniu do 76.242 tys. PLN (8,0% sumy

Zobowigzania dfugoterminowe

Wedtug stanu na koniec czerwca 2016 roku zobowigzania
dtugoterminowe wyniosty 189.929 tys. PLN (20,2% sumy
bilansowej) w poréwnaniu do 205.001 tys. PLN (21,6% sumy
bilansowej) na koniec 2015 roku.

odnotowanego w pierwszym potroczu 2016 roku. Kapitat
wiasny stanowit na koniec czerwca 2016 roku 72,3% sumy
bilansowej, natomiast na koniec 2015 roku 70,4% sumy

bilansowe;.

bilansowej) na koniec 2015 roku. Nizszy stan zobowigzan
krétkoterminowych w pierwszym pdtroczu 2016 roku wynika z

nizszego poziomu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug.

Spadek zobowigzan dtugoterminowych w pierwszym poétroczu
2016 roku wynika gtdwnie ze sptaty (kompensaty z dywidendg)

pozyczki udzielonej Spoétce przez Arctic Paper Kostrzyn SA.
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Jednostkowe przeptywy pienigzne

I Wybrane pozycje jednostkowego rachunku przeptywdw pienieznych

Zmiana%  Zmiana %
2Q 1Q 1H 1H 2Q2016/ 1H2016/
tys. PLN 2016 2016 2016 2015 1Q2016 1H2015
Przeptywy zdz operacyjnej 7056 (5122) 1934  (12781) (237,8) (115,1)
wtym:
Zysk/(strata) brutto 21251 (11054) 10197 23112 (292,2) (55,9)
Amortyzacja i odpis aktualizujgcy 102 95 197 4651 7.7 (95,8)
Zmiana kapitatu obrotowego (44) 4673 4629 (2 880) (100,9) (260,7)
Odsetki i dywidendy (netto) 355 351 706 698 1,2 1,1
Inne korekty (14 608) 813  (13795)  (38362) (1896,5) (64,0)
Przeptywy z dz. inwestycyjne; (2916) (66) (2982) 19980 43255 (114,9)
Przeptywy zdz finansowej (355) (351) (706) (703) 1,2 04
Razem przeptywy pieniezne 3785 (5538) (1753) 6 496 (168,3) (127,0)
Rachunek przeptywow  pienigznych wykazuje zmniejszenie B uemne przeplywy pieniezne z  dziatalnosci
stanu $rodkéw pienieznych w pierwszym poétroczu 2016 roku o inwestycyjnej w wysokosci — 2.982 tys. PLN,
kwote 1.753 tys. PLN, na kiére skiadajq sie: B ujemne przeplywy pieniezne z dziatalnoéci finansowej

B dodatnie przeptywy pieniezne z  dziatalnosci

operacyjnej w wysokosci 1.934 tys. PLN,

Przeplywy z dziatalno$ci operacyjnej

W okresie pierwszego poétrocza 2016 roku przeptywy pieniezne
operacyjnej  osiagnely  wartos¢
-12.781 PLN w
analogicznym okresie 2015 roku. W przeptywach z dziatalnosci

netto z  dziatalnosci

1.934tys. PLN w porébwnaniu z tys.
Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej

W pierwszym poétroczu 2016 roku przeptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej wyniosty -2.982 tys. PLN w pordwnaniu z

+19.980 tys. PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Przeptywy z dziatalnosci finansowej w pierwszym pétroczu
2016 roku osiggnety poziom -706 tys. PLN w poréwnaniu z

w wysokosci -706 tys. PLN.

operacyjnej w pierwszym poétroczy biezgcego roku jest zawarta
sptata (kompensata z dywidendg) pozyczki udzielonej Spotce
przez Arctic Paper Kostrzyn SA oraz efekt zmniejszenia stanu
kapitatu obrotowego.

Zwiekszenie udziatdbw w Arctic Paper Investment AB miato

gtowny  wptyw przeptywy
inwestycyjnej w pierwszym poétroczu tego roku.

na ujemne z dziatalnosci

-703 tys. PLN w tym samym okresie 2015 roku. Przeptywy z

dziatalnosci finansowej sg zwigzane z zaptaconymi odsetkami.
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Istotne informacje i czynniki majgce wptyw na osiggane wyniki

finansowe oraz ocene sytuacji finansowej

Kluczowe czynniki wptywajgce na wyniki dziatalnosci

Na dziatalno$¢ operacyjng Grupy historycznie wywieraty i w przysztosci bedg wywiera¢ wptyw nastepujgce kluczowe czynniki:

czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze;

ceny papieru;

[ ]
[ ]
B ceny celulozy dla Papierni, drewna dla Celulozowni oraz energii elektryczne;j;
|

wahania kursow walut.

Czynniki  makroekonomiczne i inne  czynniki
gospodarcze

Uwazamy, ze na popyt na papier wysokogatunkowy znaczgcy
wplyw wywiera szereg czynnikdw makroekonomicznych i
innych czynnikdbw gospodarczych, kitére mogg réwniez
wplyngé na popyt na wyroby Grupy oraz nasz wynik

dziatalnosci operacyjnej. Czynniki te obejmuja:

wzrost PKB;
dochdd netto, — jako miernik dochoddw i zamoznosci
populacji;

B moce produkcyjne — utrzymujgca sie w segmencie
papierow wysokogatunkowych nadwyzka podazy nad
popytem i spadek marz na sprzedazy papieru;
zZuzycie papieru;

rozwoj technologii.

Ceny papieru

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

poziomie ogdlnoswiatowym i europejskim.

Koszty surowcow, energii i transportu
Gtownymi elementami kosztow operacyjnych Grupy sg koszty

surowcow, energii i transportu. Koszty surowcéw obejmuija

przede wszystkim koszty celulozy dla Papierni, drewna dla
Papierni i Celulozowni i srodkéw chemicznych uzywanych do
produkcji papieru i celulozy. Nasze koszty energii historycznie
obejmujg przede wszystkim koszty energii elektrycznej, gazu,
wegla i oleju opatowego. Koszty transportu obejmujg koszty
ustug transportowych $wiadczonych na rzecz Grupy gtownie

przez podmioty zewnetrzne.

Zwazywszy na udziat tych kosztow w fgcznych kosztach

operacyjnych Grupy  oraz ograniczong mozliwose
kontrolowania tych kosztow przez Spodtki, zmienno$¢ tych

kosztow moze wywrze¢ istotny wptyw na rentownos¢ Grupy.

Czes¢ dostaw celulozy do naszych Papierni odbywa sie z
Celulozowni Grupy Rottneros. Pozostata czes¢ celulozy
wyprodukowanej w Celulozowniach jest sprzedawana do

zewnetrznych klientéw.

Wahania kurséw walut

Na nasz wynik dziatalnodci operacyjnej znaczacy wptyw
wywierajg wahania kurséw walut. W szczegdlnosci, nasze
przychody i koszty sg wyrazane w réznych walutach obcych i
nie sa dopasowane, tak, wiec aprecjacja walut, w ktérych
ponosimy koszty, wobec walut, w ktérych osiggamy
przychody, wywrze negatywny wptyw na nasze wyniki. Nasze
produkty sprzedajemy przede wszystkim w krajach nalezgcych
do strefy EURO, Skandynawii, Polsce i Wielkiej Brytanii, a
zatem nasze przychody wyrazone sg w duzej czesci w EUR,
GBP, SEK i

uzaleznione sg gtobwnie od USD. Koszty operacyjne Grupy sa

PLN, przy czym przychody Celulozowni

przede wszystkim wyrazone w USD (koszty celulozy dla
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Papierni), EUR (koszty zwigzane z celulozg dla Papierni,
energig, transportem, chemikaliami i wiekszoscig 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 znaczacy wptyw na wyniki
ujmowane w naszych sprawozdaniach finansowych z uwagi na
wahania kurséw walut, w ktérych osiggamy przychody i
ponosimy koszty, a ponadto walute, w ktérej przedstawiamy

nasze wyniki finansowe (PLN).

W okresie objetym niniejszym raportem nie wystgpity zdarzenia i/lub czynniki o charakterze nietypowym.

Whptyw zmian w strukturze Grupy Arctic Paper na wynik finansowy

W pierwszym poétroczu 2016 roku nie nastgpity istotne zmiany w strukturze Grupy Arctic Paper, ktére miatyby istotny wptyw na

osiggniete wyniki finansowe

Inne istotne informacje

Program poprawy rentownosci 2015/2016 Grupy Arctic
Paper — Arctic Paper Grycksbo AB
W nawigzaniu do ogtoszonego w lipcu 2015 roku programu

Poprawy Rentownosci Grupy Arctic Paper w dniu 19 stycznia
2016 roku Zarzad spdtki zaleznej Emitenta - Arctic Paper
Grycksbo AB (Szwecja) rozpoczgt negocjacie ze zwigzkami
zawodowymi fabryki, ktérych celem jest redukcja kosztow
statych o okoto 12 MSEK (okoto 5,8 MPLN) w roku 2016 i o
okoto 25 MSEK (okoto 12 MPLN) w roku 2017, a takze
poprawa wydajnosci produkcji fabryki w Grycksbo. W tym celu
zaktad moze potencjalnie zmniejszy¢ zatrudnienie o okoto 40

0sOb w ciggu 2016 roku.

Zamiar pozyskania finansowania poprzez rozwazang

emisje obligacji lub zawarcie umowy kredytéw

W dniu 4 maja 2016 r. Zarzad Arctic Paper S.A. podjat decyzje
o formalnym rozpoczeciu prac w zwigzku z rozwazanym przez
Spodtke refinansowaniem istniejgcego zadtuzenia finansowego
Spotki i jej spdtek zaleznych wynikajgcego z zawartych umow
kredytow i pozyczek oraz pozyskaniem alternatywnego
finansowania ("Finansowanie"). Gtéwnym celem dziatan

Zarzadu Spotki jest zmiana struktury finansowania grupy

kapitalowej Spdtki, w  szczegdlnosci  jej  centralizacja
umozliwiajgca bardziej efektywne zarzgdzanie ptynnoscig
finansowsg i elastyczne dostosowanie poziomu finansowania

poszczegodinych spotek.

Rozwazane Finansowanie zakfada pozyskanie $rodkéw

poprzez:

B emisje lub emisje obligacji denominowanych w walucie
PLN, ktére miatyby zosta¢ wyemitowane przez Spodtke w
ramach programu emisji obligacji do tacznej kwoty

150.000.000 PLN ("Program Emisji Obligacji"); lub

B nadrzedne kredyty terminowe i odnawialne do tgcznych
kwot 85.700.000 EUR oraz 47.000.000 PLN, ktére
miatyby zosta¢ udzielone Spotce przez grupe bankdw lub

instytucji kredytowych ("Kredyty"),

przy czym pozyskanie s$rodkéw w ramach rozwazanego
Finansowania nastgpi badz tacznie z tytutu Programu Emisji
Obligacji oraz Kredytow (w takim przypadku kwota Kredytow
zostanie odpowiednio zmniejszona o wartos¢ obligacji
wyemitowanych jednocze$nie z pozyskaniem $rodkdéw z
Kredytéw w ramach Programu Emisji Obligacji), badz jedynie

poprzez Kredyty.
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W  przypadku realizacji Finansowania konieczne bedzie
ustanowienie stosownych zabezpieczeh oraz zawarcie umow
dodatkowych. Zarzgd Spdtki rozwaza mozliwos¢ ustanowienia
zabezpieczen w zakresie zgodnym z praktykg rynkowg w
podobnych  transakcjach, w  szczegdlnosci  zastawu
rejestrowego lub zastawodw rejestrowych na zbiorze rzeczy
ruchomych lub praw majgtkowych stanowigcych
przedsiebiorstwo Spdtki lub  jego zorganizowang czes$¢

("Zastaw").

W zwigzku z powyzszym Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy podjefo w dniu 2 czerwca 2016 roku uchwate w

sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie zastawu

rejestrowego na zbiorze ruchomosci i praw majgtkowych
Spotki w zwigzku z rozwazanym dokonaniem przez Spotke
refinansowania istniejgcego zadtuzenia finansowego Spdtki i jej

spotek zaleznych.

Wskazana powyzej decyzja Zarzadu Spotki jest wstepna i
moze ulec zmianie. W szczegdlnosci Zarzad Spdtki moze
postanowi¢ o odstgpieniu od realizacji czesci lub catosci
wskazanych powyzej krokéw. Dodatkowo, Zarzad Spotki
informuje, iz prowadzi rozmowy z bankami lub instytucjami
kredytowymi w sprawie ich zaangazowania w Finansowanie,
jednak obecnie zadna wigzgca decyzja w tym zakresie nie

zostata podijeta.
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Czynniki majgce wptyw na rozwoéj Grupy Arctic Paper

Informacije o trendach rynkowych

Dostawy papieréw wysokogatunkowych

Dostawy papierow wysokogatunkowych na rynku europejskim
w drugim kwartale 2016 roku byty nizsze w poréwnaniu do
pierwszego kwartatu 2016 roku o okoto 6,1%, natomiast w
poréwnaniu do drugiego kwartatu 2015 roku byty nizsze o
okoto 6,6%. W analizowanym okresie dostawy w segmencie
bezdrzewnych papieréw niepowlekanych (UWF) byty nizsze
odpowiednio o 3,6% oraz o 6,2%, natomiast w segmencie
bezdrzewnych papierow powlekanych (CWF) dostawy byty

nizsze odpowiednio 0 9,1% oraz o0 7,1%.

Dostawy papieréw  wysokogatunkowych —w  pierwszym
potroczu 2016 roku byty o 5,4% nizsze niz w analogicznym

okresie 2015 roku. W segmencie bezdrzewnych papierow

Ceny papieru

Na koniec pierwszego pdfrocza 2016 roku ceny papierow
niepowlekanych bezdrzewnych (UWF) w Europie pozostawaty
bez zmian w poréwnaniu do cen z konca 2015 roku,
natomiast dla papierow powlekanych bezdrzewnych (CWF)
zanotowaly spadek 0 2,24%.

Na koniec czerwca 2016 roku s$rednie deklarowane przez
producentéw ceny dla wybranych rodzajow papierdw i
rynkow: Niemcy, Francja, Hiszpania, Wtochy, Wielka Brytania
dla papierow zarowno niepowlekanych bezdrzewnych (UWF)
jak i powlekanych bezdrzewnych (CWF) byty nizsze niz na
koniec pierwszego kwartatu 2016 roku o odpowiednio 1,5% i
3,1%.

Fakturowane przez Arctic Paper ceny w EUR poréwnywalnych

produktobw ~w  segmencie  niepowlekanych  papierow
bezdrzewnych (UWF) spadty od konca marca 2016 roku do
konca czerwca 2016 roku srednio o —1,6%, natomiast w
segmencie papieréw powlekanych bezdrzewnych (CWF)

zmalaty 0 -0,3%.

niepowlekanych (UWF) dostawy byty nizsze o 5,3%, natomiast
w segmencie bezdrzewnych papieréw powlekanych (CWF)
byly nizsze 0 5,5%.

W drugim kwartale 2016 roku Grupa Arctic Paper odnotowata
spadek poziomu zamowien w poréwnaniu do pierwszego
kwartatu 2016 roku o 7,4% oraz wzrost poziomu zamowien w
poréwnaniu do analogicznego okresu 2015 roku o 0,3%.
Zaréwno dane za 2016, jak i okresy wczesnigjsze nie obejmuijg
liczb z fabryki w Mochenwangen, w ktérej dziatalnos¢ zostata

wygaszona.

Zrédto danych: EuroGraph, RIS, analiza Arctic Paper

Srednie ceny fakturowane przez Arctic Paper w 2016 roku, jak
réwniez ceny w okresach referencyjnych nie obejmujg danych
z papierni w Mochenwangen, w ktérej produkcja zostata

wygaszona.

Zrodto: Dla danych rynkowych - RISI, zmiany cen dla
wybranych rynkéw Niemiec, Francji, Hiszpanii, Wioch i Wielkiej
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 bez wszelkiego rodzaju
dodatkéw, czy tez obnizek cen w stosunku do publicznie
dostepnych cennikdw. Ceny estymowane dla danego miesigca
odzwierciedlajg zamodwienia ztozone w danym miesigcu,
natomiast ich dostawy mogg nastgpi¢ w przysztosci. Z tego
powodu szacunki cenowe RISI dla danego miesigca nie
odzwierciedlajg rzeczywistych cen, po ktérych sag realizowane
dostawy w danym okresie, a jedynie poziom cen, po ktérych
przyjmowane sg zamowienia. Dla produktéw Arctic Paper
Srednie  fakturowane ceny

sprzedazy dla wszystkich

obstugiwanych rynkéw w EUR.
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Ceny celulozy

Na koniec drugiego kwartatu 2016 roku ceny celulozy
osiggnety poziom NBSK 806,5 USD/tone oraz BHKP 682
USD/tone.

Srednia cena NBSK w drugim kwartale 2016 roku byta 0 6,8%
nizsza niz w analogicznym okresie poprzedniego roku,
natomiast $rednia cena BHKP byta o 11,3% nizsza. W
poréwnaniu do pierwszego kwartatu srednia cena celulozy w
drugim kwartale 2016 roku byta odpowiednio: dla NBSK
wyzsza 0 0,6% a dla BHKP nizsza 0 9,1%.

Koszty celulozy charakteryzujg sie wysokg zmiennoscia.
Spadek cen surowcow, w tym przypadku celulozy BHKP,

prowadzi do poprawienia zyskownosci Grupy w tym okresie.

Sredni koszt celulozy uzytej do produkeji papieru obliczony dla
Grupy Arctic Paper wyrazony w PLN w drugim kwartale 2016

Kursy walut

Kurs EUR/PLN na koniec drugiego kwartatu 2016 roku wyniost
4,4255 i byt 0 5,5% wyzszy niz na koniec drugiego kwartatu
2015 roku. Sredni kurs EUR/PLN w pierwszym pétroczu 2016
roku wyniost 4,3680 i w poréwnaniu do analogicznego okresu
2015 roku byt 0 5,5% wyzszy.

Kurs EUR/SEK wynidst 9,4240 na koniec drugiego kwartatu
2016 roku (wzrost 0 2,4% w poréwnaniu do konca drugiego
kwartatu 2015). Dla tej pary $redni kurs w pierwszym poétroczu
2016 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu 2015 roku
byt 0 0,4% nizszy. Ostabiajgcy sie SEK w odniesieniu do EUR
wpltywa pozytywnie na poziom przychodow fakturowanych w
EUR w fabrykach w Szwecji (AP Munkedals i AP Grycksbo).

Kurs USD/PLN na koniec drugiego kwartatu 2016 roku wyniost
3,9803. W pierwszym potroczu 2016 roku $Sredni kurs
USD/PLN wyniést 3,9142, w poréwnaniu do 3,7150 w
analogicznym okresie poprzedniego roku, co oznacza wzrost
kursu 0 5,4%. W drugim kwartale 2016 roku $redni kurs
USD/PLN wyniost 3,8711 i byt 0 4,6% wyzszy niz w drugim
kwartale 2015 roku. Zmiana ta niekorzystnie wptywata na
koszty realizowane w USD przez AP Kostrzyn, w

szczegolnosci koszty celulozy.

Kurs USD/SEK na koniec drugiego kwartatu 2016 roku wyniost
8,4759. Sredni kurs w pierwszym pétroczu 2016 roku wynidst

roku spadt w poréwnaniu do kwartatu pierwszego 2016 roku o
8,2%, natomiast w poréwnaniu z kwartatem drugim 2015 roku
spadt 0 3%.

Udziat kosztow celulozy w koszcie wiasnym sprzedazy po 6
miesigcach biezgcego roku wyniost 55% w poréwnaniu do ok.
54% w pierwszym potroczu 2015 roku.

Grupa Arctic Paper zuzywa w procesie produkcji celuloze w
nastepujgcej strukturze: BHKP 72%, NBSK 21% oraz

pozostate 7%.

Srednie koszty celulozy w Arctic Paper oraz struktura jej
zuzycia (rok 2016 i okresy referencyjne) nie obejmujg danych z
papierni w Mochenwangen, w ktoérej dziatalno$¢ zostata

wygaszona.

Zrédto danych: www.foex.fi analiza Arctic Paper

8,3338 w poréwnaniu do 8,3786 w analogicznym okresie
poprzedniego roku, co oznacza spadek kursu o 0,5%. W
drugim kwartale 2016 roku $redni kurs USD/SEK zmalat o
2,8% w poréwnaniu do pierwszego kwartatu 2016 roku.
Zmiana ta w stosunku do pierwszego kwartatu 2016 roku
korzystnie wptywata na koszty realizowane w USD przez AP
Munkedals i AP Grycksbo, w szczegdlnosci koszty celulozy.

Kurs EUR/USD na koniec czerwca biezacego roku wyniost
1,1119 w poréwnaniu do 1,1142 (-0,2%) na koniec czerwca
2015 roku. W pierwszym poétroczu 2016 roku nastgpito
nieznaczne umocnienie sie EUR wobec USD. Sredni kurs w
pierwszym poétroczu 2016 roku wynidst 1,1163, podczas gdy
w analogicznym okresie poprzedniego roku wyniost 1,1152, co

oznacza umocnienie EUR wobec USD o 0,1%.

Ostabienie sie PLN wzgledem EUR pozytywnie wptyneto na
wyniki finansowe Grupy, gtéwnie z powodu zwiekszenia
przychodébw ze sprzedazy generowanych w EUR a
wyrazonych w PLN. Umacniajgcy sie USD wzgledem PLN
oddziatywat z kolei negatywnie na wyniki finansowe Grupy,
powodowat bowiem wyzsze koszty zakupu gtéwnego surowca

w papierni w Kostrzynie.
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Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnego kwartatu

Do istotnych czynnikéw majgcych wptyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnych miesiecy mozna zaliczy¢:

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

B Ksztattowanie sie cen papieru wysokogatunkowego. W
szczegolnosci wplyw na wyniki finansowe bedzie miata
zdolnos¢ do podniesienia obecnego poziomu cen
produktow Arctic Paper w walutach lokalnych, w zwigzku
ze stabngcym poziomem dostaw/popytem w Europie
oraz w kontekscie zmian kurséw walut. Ceny papieru
beda odgrywaly szczegding wage w przypadku papierni
Grycksbo, ktéra w zwigzku z zachodzacymi na rynku
zmianami, szczegodlnie silnie, negatywnie odczuwa
spadek wolumenu sprzedazy, cen, a takze zmiany

kurséow walut.

Czynniki ryzyka

Istotne zmiany w zakresie czynnikéw ryzyka

B Ksztattowanie sie cen surowcow, w tym celulozy dla
Papierni i energii elektrycznej dla wszystkich jednostek
operacyjnych. W szczegdlnosci pozytywny wptyw na
wyniki finansowe Papierni moga mie¢ spadajace ceny
celulozy, przede wszystkim BHKP. Z drugiej strony niskie
ceny celulozy NBSK negatywne wptywaja na wyniki
finansowe Celulozowni. Istotny wplyw na  wyniki

realizowane przez Grupe mogg mie¢ takze wahania cen

energii elektrycznej w Szweciji. W przysztosci tego typu
zmiany rynkowe mogg przetozy¢ sie na  zmiany
rentownosci sprzedazy w papierniach AP Munkedals i AP

Grycksbo oraz celulozowniach Rottneros i Vallvik.

B Ksztattowanie sie kursow walut, w szczegdlnosci
negatywny wptyw 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, EUR i SEK w stosunku do USD. Przy
czym dla naszych Celulozowni korzystny wptyw bedzie
miata aprecjacja USD wzgledem SEK.

W pierwszym pétroczu 2016 roku nie nastgpity istotne zmiany w zakresie czynnikdw ryzyka opisanych w raporcie rocznym za 2015

rok.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Grupa

Kolejnos¢, w jakiej sg przedstawione ponizsze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich wystgpienia, zakresu lub

znaczenia poszczegolnych ryzyk.

Ryzyko zwigzane z nasileniem konkurencji na rynku
papierniczym w Europie

Nasza Grupa prowadzi dziatalno$¢ na wysoce konkurencyjnym
rynku.  Osiggniecie  zaktadanych przez Grupe celéw
strategicznych moze by¢ utrudnione poprzez dziatania
konkurencji, zwtaszcza zintegrowanych producentéw papieru

prowadzgcych dziatalnos¢ na wigkszg skale niz nasza Grupa.

Ewentualne nasilenie konkurencji bedace efektem mozliwego
wzrostu zdolnosci produkeyjnych naszych konkurentéw, a tym
samym wzrostu podazy papieru na rynku, moze negatywnie
wptyng¢ na osiggniecie planowanych przychoddw i zdolnos¢

realizacji poczynionych zatozen finansowych i operacyjnych.
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Ryzyko zmiany przepiséw prawa

Nasza Grupa prowadzi dziatalno$¢ w otoczeniu prawnym
charakteryzujgcym sie  wysokim poziomem niepewnosSci.
Przepisy dotyczgce prowadzonej przez nas dziatalnosci sg
czesto nowelizowane i zdarza sig, ze brak jest ich jednolitej
interpretacji, co pocigga za sobg ryzyko naruszenia
obowigzujgcych regulacji i zwigzanych z tym konsekwencii,
nawet, jesli naruszenie prawa byto nieumysine. Ponadto,
zmiany w przepisach z zakresu ochrony srodowiska i innych
moga wigzaC sie z koniecznoécig poniesienia znaczacych
wydatkow w celu zapewnienia zgodnosci, miedzy innymi, z
bardziej  restrykcyjnymi

uregulowaniami  lub  Scidlejszg

implementacjg  obowigzujacych  przepiséw  dotyczacych
ochrony wod powierzchniowych, woéd gruntowych, gleby i

powietrza atmosferycznego.

Ryzyko walutowe

Przychody, koszty i wyniki Grupy sg narazone na ryzyko
zmiany kursow walut, w szczegoélnosci PLN i SEK wobec EUR,
GBP i innych walut. Nasza Grupa eksportuje zdecydowang
wiekszos¢ produkowanego papieru na rynki europejskie,
uzyskujgc znaczng czes¢ swoich przychodow ze sprzedazy w
EUR, GBP, PLN i SEK. Przychody ze sprzedazy celulozy w
Celulozowniach uzaleznione sg od USD. Koszty zakupu
surowcow do produkcji papieru, w szczegoélnosci celulozy dla

Papierni ponoszone sg z kolei gtéwnie w USD i EUR. Ponadto,

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalno$cig Grupy

posiadamy zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytow
gtownie w PLN, EUR i SEK. Walutg stosowang w
sprawozdaniach finansowych jest PLN, a zatem nasze
przychody, koszty i wyniki osiggniete przez Spoétki zalezne
zlokalizowane zagranicg sg uzaleznione od ksztattowania sie
kursow walut. Zmiany kurséw walut moga, zatem mie¢ silnie
negatywny wptyw na wyniki, sytuacje finansowg i perspektywy
Grupy.

Ryzyko zmiany stép procentowych

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

Ryzyko zwigzane z rosngcym Znaczeniem
alternatywnych mediéw
Trendy w  reklamie, elektronicznym  przesytaniu i

przechowywaniu  danych  oraz  Internecie  wywierajg
niekorzystny wptyw na tradycyjne media drukowane, a w
konsekwencji na produkty Grupy i jej klientéw. Utrzymywanie
sie tych zmian moze negatywnie wptyng¢ na wyniki, sytuacje

finansows i perspektywy Grupy,

Kolejno$¢, w jakiej sg przedstawione ponizsze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich

wystgpienia, zakresu lub znaczenia poszczegdinych ryzyk.

Ryzyko zwigzane 2z relatywnie niskimi marzami
operacyjnymi
Historycznie  wyniki  dziatalnosci  operacyjnej  Grupy

charakteryzuje relatywnie duza zmiennos¢ i niskie marze zysku
Spadek
spowodowany, miedzy innymi, zmiang mocy produkcyjnych,

z dziatalnosci operacyjnej. przychoddw
wydajnosci, polityki cenowej lub wzrost kosztéw operacyjnych,
ktorych gtéwnymi skiadnikami sg koszty surowcow (gtownie
celuloza dla Papierni) oraz energii, oznacza¢ moze utrate
zdolnosci Grupy do osiggania zyskoéw. Istotne, negatywne
zmiany rentownosci mogg doprowadzi¢ do spadku wartosci

naszych akcji oraz ograniczy¢ zdolno$¢ generowania kapitatu

obrotowego, przynoszgc powazne szkody naszej dziatalnosci i

Znaczaco pogarszajac nasze perspektywy.

Ryzyko zmiany cen surowcéw, energii i produktéw

JesteSmy narazeni na ryzyko zmiany cen surowcow i energii
gtéwnie w zwigzku z wahaniami cen celulozy, oleju opatowego,
oleju napedowego, wegla i energii elektrycznej. Papiernie
nabywajg celuloze na podstawie umoéw ramowych lub
jednorazowych transakcji i nie zabezpieczajg sie przed

wahaniami cen celulozy. Czes¢ dostaw celulozy dla naszych
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Papierni pochodzi z Celulozowni Grupy Rottneros. Grupa nie
zabezpiecza sie takze przed ryzykiem wzrostu cen wegla i
oleju opatowego wykorzystywanego w  papierni AP
Mochenwangen. Ryzyko zmiany cen produktoéw wigze sie
przede wszystkim ze zmianami cen papieru i celulozy na
rynkach, na ktérych sprzedajemy nasze produkty. Istotny
wzrost cen jednego lub wielu surowcow oraz energii, moze
wywrze¢ negatywny wptyw na wyniki dziatalnosci operacyjnej

oraz sytuacje finansowa Grupy.

Ryzyko zaktdcer procesu produkcyjnego

Nasza Grupa posiada trzy aktywne Papiernie dysponujgce
tgcznie siedmioma liniami produkcyjnymi o fgcznych rocznych
mocach produkcyjnych wynoszacych ponad 700.000 ton
papieru oraz dwie Celulozownie o tgcznych mocach
produkcyjnych w wysokosci 400 000 ton celulozy. Dtugotrwate
zakiocenie procesu produkcyjnego moze by¢ spowodowane
szeregiem czynnikow, w tym awarig, btedami ludzkimi,
niedostepnoscig surowcow, katastrofg zywiotowa i innymi, nad
ktorymi czesto nie mamy kontroli. Kazde takie zakidcenie,
nawet wzglednie krotkotrwate, moze wywrze¢ istotny wptyw
na nasza produkcje i rentowno$¢ oraz wigza¢ sie z
koniecznoscig poniesienia znaczacych kosztow takich jak
naprawy, zobowigzania wobec odbiorcéw, ktérych zamdwien

nie jestesmy w stanie zrealizowac i inne wydatki.

Ryzyko zwigzane z naszymi inwestycjami

Inwestycje Grupy majgce na celu podniesienie mocy
produkcyjnych  Grupy zasadniczo wymagaja znaczacych
nakladéw inwestycyjnych i stosunkowo dtugiego czasu
realizacji. W zwigzku z tym warunki rynkowe, w ktérych
prowadzimy dziatalno§¢ mogag ulec istotnej zmianie pomiedzy
okresem, w ktérym podejmiemy decyzie o poniesieniu
wydatkdéw inwestycyjnych na zwiekszenie mocy produkcyjnych
i terminem oddania ich do eksploatacji. Zmiany warunkdéw
rynkowych moga prowadzi¢ do wahan popytu na nasze
produkty, ktory moze by¢ zbyt niski w kontekscie
dodatkowych mocy produkcyjnych. Réznice miedzy przysziym
popytem i inwestycjami w nowe moce produkcyjne mogag
doprowadzi¢ do niepetnego wykorzystania zwigkszonych
mocy produkcyjnych. Moze to wywrze¢ negatywny wptyw na

wyniki dziafalnosci operacyjnej oraz sytuacje finansowag Grupy.

Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem Grupy

Nasza Grupa posiada gtéwnie zadtuzenie wynikajace z umowy
kredytowej z konsorcjum bankéw (Bank Pekao S.A., Bank
Zachodni WBK S.A. i mBank Bank S.A.) z dnia 6 listopada
2012 roku, zadtuzenie kredytowe w Svenska Handelsbanken i

Danske Bank oraz z tytutu umoéw leasingowych.

Niedotrzymanie  zobowigzann  Grupy, w tym poziomu

uzgodnionych  wskaznikow  finansowych  (kowenantow)
wynikajgcych z tych umow, nieprzediuzenie przez Svenska
Handelsbanken krétkoterminowych  uméw  kredytowych i
umoéw factoringowych; skutkuje wystgpieniem przypadku
naruszenia  warunkOw  uUmMowy.

Wystgpienie  przypadku

naruszenia moze w szczegolnosci doprowadzi¢c do
postawienia w stan wymagalnosci naszego zadtuzenia,
przejecia przez bank kontroli nad waznymi aktywami takimi jak
Papiernie lub Celulozownie, a takze utratg pozostatych
aktywéw, na ktorych zostaty ustanowione zabezpieczenia,
obnizenia wiarygodnosci kredytowej i utraty dostepu do zrédet
zewnetrznego finansowania, a co za tym idzie utraty ptynnosci
finansowej, co moze z kolei wywrzec istotnie negatywny wptyw
na nasza dziatalno$¢, perspektywy rozwoju oraz cene naszych

akcji.

Ryzyko zwigzane z limitami ubezpieczeniowymi

W zwigzku z pogarszajgcg sie sytuacjg w branzy papiernicze;
oraz wynikami Grupy Arctic Paper nasi dostawcy, w
szczegolnosci dostawcy surowcow takich jak celuloza, moga
nie uzyskac limitéw ubezpieczeniowych (sprzedaz kredytowa),
a co za tym idzie utraci¢ mozliwos¢ oferowania Grupie Arctic
Paper odroczonych terminéw ptatnosci. Taka sytuacja moze
prowadzi¢ do pogorszenia sie sytuacji finansowej i utraty
ptynnoséci finansowej poszczegodinych jednostek operacyjnych,
a w konsekwencji wptyng¢ negatywnie na sytuacje w catej

Grupie.

Ryzyko wprowadzenia ograniczeh w dostawach gazu
ziemnego

Jedynym dostawcg gazu ziemnego wykorzystywanego przez
AP Kostrzyn do wytwarzania energii cieplnej i elektrycznej dla
potrzeb produkciji papieru jest Polskie Gornictwo Naftowe i
Gazownictwo S.A. (PGNIG). W zwigzku z tym na dziatalnos¢ i
koszty produkcji papieru w AP Kostrzyn znaczny wptyw ma
dostepnos$¢ i cena gazu ziemnego. Ewentualne zakibcenia

dostaw gazu ziemnego do papierni w Kostrzynie nad Odra

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Strona 37 z 123



Skonsolidowany raport pétroczny za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A. i spotki Arctic Paper S.A.

moga wywrze¢ negatywny wplyw na produkcje, wynik
dziatalnosci operacyjnej oraz sytuacije finansowg Grupy.
Ryzyko utraty ulg podatkowych zwigzanych 2z
dziatalnoscig AP Kostrzyn

AP Kostrzyn korzysta ze znaczgcej ulgi podatkowej
wynikajgcej z prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na
terenie Kostrzyrsko-Stubickiej Specjalnej Strefy Ekonomiczne;.
Ulga ta zostata przyznana na okres do 2017 roku i uzalezniona
jest od przestrzegania przez AP Kostrzyn przepisbw ustaw,
rozporzadzen i innych warunkéw dotyczacych mozliwosci
skorzystania z ulgi podatkowej, w tym spemienia pewnych
kryteriow dotyczacych zatrudnienia i naktadow inwestycyjnych.
Szczegolnie czestym zmianom w Polsce podlegajg przepisy
oraz interpretacie przepisbw podatkowych. Zmiany w
przepisach dotyczacych tej ulgi podatkowej lub naruszenie
przez AP Kostrzyn warunkéw zezwolenia, na podstawie,
ktorego ulga zostata przyznana mogg spowodowac jej utrate i
wywrze¢ istotny negatywny wptyw na wynik dziatalnosci

operacyjnej i sytuacje finansowg Grupy.

Ryzyko zwigzane z konsolidacjg i ptynnoscig giéwnych
klientéw
Trendy konsolidacyjne  wsrdd  naszych — obecnych i
potencjalnych klientéw mogg spowodowacé powstanie bardziej
skoncentrowane] bazy klientéw obejmujgcej kilku duzych
odbiorcéw. Odbiorcy ci mogg korzystaé ze swojej lepszej
pozycji przetargowej przy negocjowaniu warunkéw zakupu
papieru lub podjg¢ decyzje o zmianie dostawcy i nabywac
produkty naszych konkurentéw. Ponadto, w zwigzku z
pogarszajacg sie sytuacjg w branzy poligraficznej nasi klienci
tacy jak dystrybutorzy papieru, drukarnie, czy wydawnictwa
moga nie uzyskac¢ limitbw ubezpieczeniowych (sprzedaz
kredytowa) lub mie¢ problemy z ptynnoscia finansowa, co w
konsekwencji moze doprowadzi¢ do ich upadtosci i odbi¢ sie
negatywnie na naszych wynikach finansowych. Powyzsze
czynniki moga wywrze¢ negatywny wptyw na wynik

dziatalnosci operacyjnej i sytuacje finansowg Grupy.

Ryzyko zwigzane z przestrzeganiem przepisdéw ochrony
Srodowiska i negatywnym oddzialywaniem procesu
produkcyjnego na srodowisko

Grupa spetnia wymogi zwigzane z ochrong srodowiska, nie ma

jednak pewnosci, ze bedzie zawsze wykonywac¢ swoje

zobowigzania oraz, ze w przysztosci nie poniesie znaczgcych
kosztéw ani nie zaciggnie istotnych zobowigzan w zwigzku z
tymi wymogami ani tez, ze bedzie w stanie uzyska¢ wszystkie
pozwolenia, zgody Ilub inne zezwolenia konieczne dla
umozliwienia jej prowadzenia dziatalnosci w zamierzony
sposob. Podobnie, poniewaz produkcja papieru i celulozy
wigze sie z istnieniem potencjalnych zagrozen zwigzanych z
odpadami pochodzgcymi z Papierni i Celulozowni lub
zanieczyszczeniami  substancjami  chemicznymi, nie ma
pewnosci, ze w przysztosci Grupa nie zostanie pociggnieta do
odpowiedzialnosci z powodu zanieczyszczenia srodowiska lub
ze zdarzenie bedgce podstawg pociggniecia Grupy do
odpowiedzialnosci juz nie wystgpito. Grupa moze, zatem
ponies¢ znaczace wydatki w zwigzku z koniecznoscig

usuniecia zanieczyszczen i rekultywacjg gruntow.

Ryzyko zwigzane z limitami emisji CO2

Nasze Papiermnie i Celulozownie otrzymujg nieodptatne
uprawnienia do emisji dwutlenku wegla przydzielane na dany
okres. Uprawnienia do emisji sg przydzielane w ramach
Unijnego  Systemu Obrotu Uprawnieniami do Emisji. Jesli
nieodpfatne przydziaty uprawnienn do emisji dwutlenku wegla
zostang zniesione i zastgpione systemem odptatnego
nabywania uprawnien do emisji, ponoszone przez nas koszty
wytwarzania energii odpowiednio wzrosng. Mozemy ponadto
zosta¢ zmuszeni do ponoszenia innych niemozliwych do
przewidzenia kosztéw w zwigzku z uprawnieniami do emisji lub
zmianami przepiséw prawa i wynikajgcych z nich wymagan w
tym zakresie. Z uwagi na to mozemy by¢ zmuszeni do
zmniejszenia ilosci wytwarzanej energii lub do zwiekszenia
kosztow produkcji, co moze mie¢ negatywny wptyw na naszag
dziatalnos¢, sytuacije finansowg, wyniki dziatalnosci operacyjne;

lub perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig Spdtki do wyptaty
dywidend

Emitent jest spdtka holdingowg, a zatem jego zdolnos$¢ do
wyptaty dywidendy jest uzalezniona od poziomu ewentualnych
wyptat, jakie otrzyma od spdtek zaleznych prowadzgcych
dziatalno$¢ operacyjng i poziomu sald gotowkowych. Niektore
spotki zalezne Grupy prowadzgce dziatainos¢ operacyjng
moga w pewnych okresach podlega¢ ograniczeniom
dotyczacym dokonywania wyptat na rzecz Emitenta. Nie ma

pewnosci, ze ograniczenia takie nie wywrg istotnego
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negatywnego wplywu na dziatalno$¢, wynik dziatalnosci
operacyjnej i zdolnos¢ Grupy do wyptaty dywidendy.

Ponadto na mocy Aneksu numer 3 z dniu 20 grudnia 2013
roku do Umowy Kredytowej z dnia 6 listopada 2012 roku
pomiedzy konsorcjum bankéw (Bank Pekao S.A., Bank
Zachodni WBK S.A. i mBank S.A) a Arctic Paper S.A. oraz jej

podmiotami zaleznymi, tj. Arctic Paper Kostrzyn S.A., Arctic
Paper Investment GmbH oraz Arctic Paper Mochenwangen
GmbH, Arctic Paper S.A. zobowigzata sie do niedeklarowania i
niewyptacania dywidendy w okresie wystgpienia przypadku
naruszenia warunkéw tejze umowy Ilub w sytuacji gdy
zadeklarowanie lub wypftacenie dywidendy spowodowatoby

naruszenie warunkOw umowy.
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Informacije uzupetniajgce

Stanowisko Zarzgdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw
finansowych

Zarzad Arctic Paper S.A. nie opublikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2016.

Zmiany w organach zarzgdzajgcych i nadzorujgcych spétke Arctic Paper S.A.

W pierwszym poétroczu 2016 roku nie nastgpity zmiany w Zarzgdzie Spoétki.

W dniu 30 czerwca 2016 roku Pan Dariusz Witkowski ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej. W dniu 8 sierpnia
rezygnacje z pemienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej ze skutkiem na 14 wrzesnia 2016 roku ztozyt Pan Rolf Olof Grundberg, z
kolei w dniu 16 sierpnia wptyneta do Spodtki rezygnacja Pana Rune Ingvarssona z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej ze
skutkiem na 14 wrzesnia 2016 roku.

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

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

Stan oraz zmiana stanu posiadania akcji Spotki lub uprawniert do nich
przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce

Liczba akciji Liczba akcii

lub upraw nien lub upraw nier
Osoby zarzadzajace i nadzorujace wg stanu na 29/08/2016  wg stanu na 16/05/2016 Zmiana
Zarzad
Wolfgang Libbert
Jacek tos
Per Skoglund
Matgorzata Majewska-Sliwa
Michat Sawka
Rada Nadzorcza
Rolf Olof Grundberg 12 000 12 000
Rune Roger Ingvarsson - -
Thomas Onstad 5848 658 5 848 658
Roger Mattsson
Dariusz Witkow ski* ND

Mariusz Grendowicz

*Pan Dariusz Witkowski ztozyt w dniu 30 czerwca 2016 roku rezygnacije z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
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Informacje o poreczeniach i gwarancjach
Na dzien 30 czerwca 2016 roku Grupa Kapitatowa posiadata:

B zastaw na ruchomosciach Arctic Paper Munkedals AB
wynikajgcy z  umowy faktoringowej z  Svenska
Handelsbanken AB na kwote 160.000 tys. SEK;

B zastaw na ruchomosciach Arctic Paper Grycksbo AB
wynikajgcy  z Svenska

Handelsbanken AB na kwote 85.000 tys. SEK;

umowy faktoringowej  z

B zastaw na nieruchomoséciach Arctic Paper Grycksbo AB
wynikajgcy z  umowy faktoringowej z  Svenska
Handelsbanken AB na kwote 20.000 tys. SEK;

B zastaw na akcjach Arctic Paper Grycksbo AB wynikajgcy
z umowy faktoringowej z Svenska Handelsbanken AB na
kwote na kwote 117.542 tys. SEK;

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

B zobowigzanie warunkowe z tytutu gwarancji wobec FPG
na rzecz towarzystwa wzajemnych ubezpieczen na zycie
PRI na kwote 1.459 tys. SEK w Arctic Paper Grycksbo AB
oraz na kwote 759 tys. SEK w Arctic Paper Munkedals
AB;

B 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;

B limit naleznosci objetych umowg faktoringowg w Arctic
Paper Munkedals AB do kwoty 153.327 tys. SEK;

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

B hipoteke na nieruchomosciach Kalltorp Kraft HB na kwote
8.650 tys. SEK;

B gwarancje bankowg na rzecz Skatteverket Ludvika na
kwote 135 tys. SEK;

B zabezpieczenie na rachunku bankowym Arctic Paper
Mochenwangen GmbH z tytutu $wiadczen pracowniczych
na kwote 255 tys. EUR;

B zastawy na akcjach spoétek zaleznych z Grupy Rottneros
na kwote 509.000 tys. SEK;

B zastaw na 39.900.000 akcji spodtki Rottneros AB
wynikajgcy z umowy pozyczki na kwote 4.000 tys. EUR
zawartej przez Arctic Paper S.A. z Panem Thomasem
Onstad.

Ponadto, zostaly dokonane nastepujgce zabezpieczenia

wykonania umowy kredytowej (Arctic Paper Kostrzyn S.A. jako

kredytobiorca, Arctic Paper S.A. jako wspdtdtuznik solidarny
oraz Arctic Paper Investment GmbH i Arctic Paper

Mochenwangen GmbH jako gwaranci zawarty umowe

kredytowg z Bankiem Pekao S.A., Bankiem Zachodnim WBK

S.A. oraz mBankiem S.A jako kredytodawcami) z dnia 6

listopada 2012 roku:

B zastawy na akcjach Arctic Paper Kostrzyn S.A., udziatach
GmbH, Arctic Paper
Mochenwangen GmbH oraz na udziatach spotek

Arctic  Paper Investment

holdingowych w Niemczech;
zastawy na rachunkach bankowych wszystkich spotek;
hipoteki na nieruchomosciach Arctic Paper Kostrzyn S.A.,
dlug gruntowy na nieruchomosciach Arctic Paper
Mochenwangen GmbH;

B zastaw na sktadnikach majgtku Arctic Paper Kostrzyn
S.A;

B przewlaszczenie majgtku na zabezpieczenie w Arctic
Paper Mochenwangen GmbH;
cesje praw z polisy ubezpieczeniowej;
cesja naleznosci z tytutu umoéw pozyczek w Grupie (Arctic
Paper Kostrzyn S.A. i Arctic Paper Investment GmbH);

B poddanie sie egzekucji w trybie art. 97 prawa bankowego
(osobno na rzecz kazdego banku) - Arctic Paper Kostrzyn
S.A i Arctic Paper S.A.
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Istotne pozycje pozabilansowe

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

Informacja 0 toczgcych sie postgpowaniach sgdowych, arbitrazowych i przed organami administracji
publicznej

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper S.A. oraz jej spdtki zalezne nie byty strong jednego lub wielu postgpowan
toczgeych sie przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych

jednostkowa lub tgczna wartos¢ stanowitaby, co najmniej 10% kapitatow wiasnych Spotki.

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

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

powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.
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Oswiadczenia Zarzgdu

Doktadnosé i wiarygodnos$¢ prezentowanych raportéw
Czlonkowie Zarzadu Arctic Paper S.A. oswiadczajg, iz zgodnie z ich najlepszg wiedza:

®m  Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 roku Grupy
Kapitatowej Arctic Paper S.A. i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci
oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa i finansowa Grupy Kapitatowej oraz jej wynik
finansowy za okres pierwszych szesciu miesiecy 2016 roku,

B Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A. do raportu za pierwsze potrocze 2016 roku zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A., w tym opis podstawowych zagrozen i
ryzyka.

Wybér jednostki uprawnionej do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego

Cztonkowie Zarzadu Arctic Paper S.A. oswiadczajg, ze Ernst & Young Audyt Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
- podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu pdtrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A., zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten
oraz biegli rewidenci, dokonujgcy przegladu tego sprawozdania, spetniali warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z
przegladu oraz raportu z przegladu poétrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zgodnie z

obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Podpisy Cztonkéw Zarzgdu

Stanowisko Imig i nazwisko Data Podpis
Prezes Zarzadu p.o. o
) Per Skoglund 29 sierpnia 2016
Dyrektor Zarzadzajacy
Czionek Zarzadu

_ Matgorzata Majewska-Sliwa 29 sierpnia 2016
Dyrektor Finansowy

Cztonek Zarzadu . _
. Wolfgang Liibbert 29 sierpnia 2016
Dy rektor ds. Strategii
Cztonek Zarzadu . o
) Jacek to$ 29 sierpnia 2016
Dy rektor Zakupéw
Cztonek Zarzad
zlone Zarzacu ) Michat Sawka 29 sierpnia 2016
Dy rektor Sprzedazy
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tys. PLN

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdania finansowe |

wybrane dane finansowe

Wybrane skonsolidowane dane finansowe

Okres Okres Okres Okres
0d 01.01.2016 0d 01.01.2015 0d 01.01.2016 0d 01.01.2015
do 30.06.2016 do 30.06.2015 do 30.06.2016 do 30.06.2015
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 1499 825 1459 352 343 340 352422
Zysk (strata) zdzatalnosci operacyjnej 75081 62 825 17188 15172
Zysk (strata) brutto 54115 50 502 12388 12196
Zysk (strata) netto zdziatalnosci kontynuowanej 36 672 51890 8395 12531
Dzatalno$¢ zaniechana
Zysk (strata) zdzatalnosci zaniechanej (6 340) (25 946) (1451) (6 266)
Zysk (strata) netto za okres 30332 25944 6944 6265
Zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 9881 (7181) 2262 (1734)
Srodki pieniezne netto zdziatalnosci operacyjnej 15 384 55890 3522 13497
Srodki pieniezne netto zdziatalnosci inwestycyinej (62 599) (23 349) (14 330) (5639)
Srodki pieniezne netto zdziatalnosci finansowej (17 536) (6113) (4014) (1476)
Zmiana stanu $rodkdw pienigznych i ich ekwiwalentéw (64 750) 26 428 (14 823) 6382
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69287 783
Zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w PLN/EUR) 0,14 (0,10) 0,03 (0,03)
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w PLN/EUR) 0,14 (0,10) 0,03 (0,03)
Sredni kurs PLN/EUR * 4,3683 4,1409
Na dzien Na dzen Na dzien Na dzien
30czerwca2016 31 grudnia2015 30czerwca2016 31 grudnia 2015
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Aktywa 1750212 1813235 395483 425492
Zobowigzania diugoterminowe 360 071 372599 81363 87434
Zobowigzania krétkoterminowe 645970 682515 145965 160 159
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z dziafalno$cig zaniechang 40013 81264 9041 19 069
Kapitat wasny 704 158 676 856 159 114 158 830
Kapitat podstawowy 69 288 69 288 15 656 16 259
Liczba akcji zwyktych 69 287 783 69287 783 69 287 783 69287 783
Rozwodniona liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN/EUR) 10,16 9,77 2,30 2,29
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN/EUR) 10,16 9,77 2,30 2,29
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda (w PLN/EUR)
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedna akcje (w PLN/EUR)
Kurs PLN/EUR na koniec okresu ** 44255 4,2615

* - Pozycje rachunku zyskow i strat przeliczono wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczna $Srednich kurséw ogtaszanych przez NBP, obowigzujacych na ostatni

dzien kazdego miesiaca.

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

Srédroczny skrécony skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

Okres 3 miesiecy Okres 6 miesiecy Okres 3 miesiecy ~ Okres 6 miesiecy
zakonczony zakofczony zakofczony zakonczony
30 czerwca2016 30 czerwca2016 30czerwca2015 30 czerwca 2015
Nota (niebadane) (niebadane)  (przeksztatcone)  (przeksztatcone)
Dzatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy produktéw 10.1 721265 1499 825 688 249 1459 352
Przychody ze sprzedazy 721265 1499 825 688 249 1459 352
Koszt wtasny sprzedazy 10.2 (614 442) (1274 968) (602 677) (1237 807)
Zysk (strata) ze sprzedazy 106 823 224 857 85572 221545
Koszty sprzedazy 103 (62 770) (127171) (59 833) (142 547)
Koszty ogdlnego zarzadu 104 (18632) (34 578) (14 418) (30292)
Pozostate przychody operacyjne 10.5 20503 38 952 8570 32020
Pozostate koszty operacyjne 10.6 (12219) (26 979) (8026) (17.901)
Zysk (strata) zdziatalnoSci operacyjnej 33705 75081 11865 62 825
Przychody finansowe 10.7 401 619 1988 2096
Koszty finansowe 10.7 (13 667) (21 586) (982) (14 419)
Zysk (strata) brutto 20439 54115 12872 50 502
Podatek dochodowy 13 (8474) (17 442) 12328 1387
Zysk (strata) netto zdzatalnosci kontynuowanej 11 965 36672 25200 51 890
Dzatalno$¢ zaniechana
Zysk (strata) zdziatalno$ci zaniechanej 9 (1261) (6 340) (12102) (25 946)
Zysk (strata) netto 10704 30332 13098 25944
Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej, w tym: 1535 9881 (3529) (7181)
- zysk (strata) zdziatalnosci kontynuowane; 2796 16 221 8573 18765
- zysk (strata) zdziatalnosci zaniechanej (1261) (6 340) (12102) (25 946)
Akcjonariuszom niekontrolujgcym, w tym: 9169 20451 16 627 33125
- zysk (strata) zdziatalnosci kontynuowane; 9169 20451 16 627 33125
- zysk (strata) zdziafalnosci zaniechanej
10704 30332 13098 25944
Zysk (strata) na jedna akcje:
- podstawowy z zysku/(straty) przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujacej 14 0,02 0,14 (0,05) (0,10)
- podstawowy z zysku/(straty) zdziatalnosci
kontynuowanej przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujacej 14 0,04 0,23 0,12 0,27
- rozwodniony z zysku
przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujacej 14 0,02 0,14 (0,05) (0,10)
- rozwodniony z zysku zdzatalnosci kontynuowanej
przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujacej 14 0,04 0,23 0,12 0,27

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Dodatkowe noty objasniajgce do srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zatgczone na stronach od 54 do 94 stanowig jego integralng czes$¢
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Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw
Okres 3 miesiecy  Okres 6 miesiecy ~ Okres 3 miesiecy  Okres 6 miesiecy
zakoriczony zakonczony zakonczony zakonczony
30czerwca2016  30czerwca2016  30czerwca2015 30 czerwca 2015
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Zysk okresu sprawozdawczego 10704 30332 13098 25944
Inne catkowite dochody
Pozycje podlegajace przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty)
w przysztych okresach sprawozdawczych:
Rdzmice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 7257 4641 15806 2099
Podatek odroczony (2851) (2765) 1548 522
Wycena instrumentdw finansowych 12 885 12596 (8 956) (3933)
Pozycje nie podlegajace przeklasyfikowaniu do zysku/
(straty) w przysztych okresach sprawozdawczych:
Zyski (straty) aktuarialne 868 868
Podatek odroczony na zyskach/(stratach) aktuarialnych (243) (243)
Inne catkowite dochody netto 17 291 14 472 9023 (687)
Catkowity dochdd za okres 27995 44 804 22121 25257
Catkowity dochod przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej 12675 20419 349 (7 689)
Akcjonariuszom niekontrolujgcym 15319 24 386 21772 32947

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Dodatkowe noty objasniajgce do srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 54 do 94 stanowig jego integralng czes$¢
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Srédroczny skrécony skonsolidowany bilans

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
Nota (niebadane) (badane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 15 725 590 719782
Nieruchomosci inwesty cy jne 3982 3982
Aktywa niematerialne 15 52 694 51622
Udziaty we wspdiny ch przesiewzigciach 5224 5169
Pozostate aktywa finansowe 18 5723 1017
Pozostate aktywa niefinansowe 18 1489 1472
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 13 30 402 47 625
825 104 830 668
Aktywa obrotowe
Zapasy 16 378 261 390 631
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 17 377 901 336 499
Naleznosci z ty tutu podatku dochodowego od oséb prawnych 10 297 6941
Pozostate aktywa niefinansowe 18 15539 11 531
Pozostate aktywa finansowe 18 520 944
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 11 124219 188 552
906 738 935 099
Aktywa zwiazane z dziafalnoscig zaniechang 9 18 370 47 467
SUMA AKTYWOW 1750 212 1813235
KAPITAL WLASNY
Kapitat wtasny (przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej)
Kapitat podstaw owy 24 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 447 638 447 638
Pozostate kapitaty rezerwowe 141 116 127 976
Réznice kursowe z przeliczenia 24 343 21810
Zy ski zatrzymane / Niepokryte straty (176 654) (181 625)
Zakumulow ane inne catkowite dochody zwiazane z dziatalno$cig zaniechang (9 201) (8974)
496 530 476 111
Udziat niekontrolujacy 207 628 200 744
Kapitat wtasny ogdtem 704 158 676 856
Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozy czki 19 210 952 222 305
Rezerwy 22 84 597 82 855
Pozostate zobowigzania finansowe 20 38639 41057
Rezerwa z ty tutu odroczonego podatku dochodow ego 13 3330 2468
Rozliczenia migdzy okresowe 23 22554 23914
360 071 372599
Zobowiazania krétkoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozy czki 19 81826 82883
Rezerwy 22 - -
Pozostate zobowigzania finansowe 20 105 847 83503
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostafe zobowigzania 21 349 040 407 128
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 880 281
Rozliczenia migdzy okresowe 23 108 377 108 720
645 970 682 515
Zobowiazania bezpo$rednio zwiazane z dziatalno$cig zaniechang 9 40013 81264
ZOBOWIAZANIA RAZEM 1046 054 1136 379
SUMA PASYWOW 1750 212 1813235

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Dodatkowe noty objasniajgce do srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 54 do 94 stanowig jego integralng czes$¢
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Srédroczny skrécony skonsolidowany rachunek przeptywédw pienigznych

Okres Okres
6 miesiecy zakoniczony 6 miesiecy zakoficzony
30 czerwca 2016 30 czerwca 2015
Nota (niebadane) (niebadane)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/(strata) brutto z dziatalnosci kontynuowanej 54115 50 502
Zysk/(strata) brutto z dziatalnoéci zaniechanej (7 334) (26 184)
Zysk/(strata) brutto 46 781 24 319
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 59610 60 409
Zyski (straty) ztytutu réznic kursowych 5708 (3303)
Odsetki, netto 11484 10499
Zyski/ strata na dziatalno$ci inwestycyjnej (324) 1445
(Zwigkszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci oraz pozostatych aktywdw niefinansowych (28 478) (44774)
(Zwigkszenie)/zmniejszenie stanu zapaséw 32939 (32013)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan zwyjatkiem kredytéw, pozyczek (74 793) 37674
Zmiana stanu roziczen miedzyokresowych (8374) 10485
Zmiana stanu rezerw (28 193) (5059)
Podatek dochodowy zaptacony (3461) (5593)
Efekt umorzenia praw do emisji CO2 368 145
Certyfikaty w kogeneracii 429 (379)
Pozostate 1688 2036
Srodki pienieme netto zdzatalnosci operacyjnej 15 384 55890
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywdw trwatych i aktywow niematerialnych 720 194
Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych i aktywéw niematerialnych (63319) (44 193)
Whptywy z tytutu lokaty bankowej zatozonej na okres powyzej 6 miesigcy 20 651
Srodki pienieme netto z dziatalnosci inwestycyjnej (62 599) (23 349)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Zmiana stanu kredytéw w rachunku biezacym (1794) 26 539
Sptata zobowigzan ztytutu leasingu finansowego (1544) (1433)
Sptata innych zobowigzan finansowych (871) (1933)
Wptywy z tytutu innych zobowigzan finansowych 32 865 24 874
Sptata pozyczek, kredytdw i papierow dtuznych (17 676) (30743)
Dywidendy wypfacone udziatowcom niekontrolujgcym (17 502) (12 950)
Odsetki zaptacone (11 014) (10 468)
Srodki pienieme netto zdzatalnosci finansowej (17 536) (6113)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (64 750) 26 428
Rdmice kursowe netto 1105 668
Srodki pieniemne na poczatek okresu 189 603 158 412
Srodki pieniezne na koniec okresu 11 125958 185508

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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tys. PLN

Srédroczne skrécone skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wiasnym

Przy padajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Zakumulowane
inne catkowite
Réznice kursowe Pozostate dochody zwiazane Kapitaty
Kapitat Kapitat Z przeliczenia kapitaty ~ Zyski zafrzy mane z dziatalnoscig akcjonariuszy Kapitat wiasny
podstawowy  zapasowy jednostek zagranicznych  rezerwowe (Niepokryte straty) zaniechang, Razem niekontrolujgcych ogbtem
Na dzien 1 sty cznia 2016 roku 69 288 447 638 21810 127 976 (181 625) (8974) 476 111 200 744 676 856
Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - 9 831 - 9 881 20 451 30332
Inne catkowite dochody netto za okres - - 2307 8230 - - 10537 3935 14 472
Catkowity dochdd za okres - - 2307 8230 9 831 - 20419 24 336 44 804
Podziat zy sku/ pokry cie straty - - - 4910 (4910 - -
Wy ptata dy widendy udziatowcom niekontrolujacy m - - - - - - (17 502) (17 502)
Dziatalno$¢ zaniechana - - 227 - - (227) -
Na dzien 30 czerwca 2016 roku (niebadane) 69 288 447 638 24 343 141 116 (176 654) (9201) 496 530 207 628 704 158

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

zalgczone na stronach od 54 do 94 stanowig jego integralng czesé
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Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Zakumulowane
inne catkowite

Rémice kursowe Pozostate dochody zwigzane Kapitaty

Kapitat Kapitat zprzeliczenia kapitaty ~ Zyski zatrzymane zdzatalnoscig akcjonariuszy Kapitat wtasny

podstawowy  zapasowy jednostek zagranicznych ~ rezerwowe  (Niepoknyte straty) zaniechang, Razem  niekontrolujacych ogétem

Na dzieni 1 stycznia 2015 roku 69 288 472748 8958 136 557 (143 939) 543612 181459 725071

Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - (7181) (7181) 33125 25944

Inne catkowite dochody netto za okres 946 (2079) 625 (508) (179) (687)

Catkowity dochéd za okres - 946 (2079) (6 556) (7689) 32947 25 257

Podziat zysku/ pokrycie straty (25 110) 25110 -

Wyptata dywidendy udziatowcom niekontrolujgcym - - - - (12950) (12 950)
Dziatalno$¢ zaniechana 6089 (2633) (3456)

Na dzieri 30 czerwca 2015 roku (niebadane) 69 288 447 638 15993 134 479 (128 018) (3456) 535922 201 456 737378

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Zakumulowane
inne catkowite
Réznice kursowe Pozostate dochody zwiazane Kapitaty
Kapitat Kapitat z przeliczenia kapitaty ~ Zyski zafrzy mane z dziatalno$cig akcjonariuszy Kapitat wiasny
Nota podstawowy  zapasowy jednostek zagranicznych  rezerwowe (Niepokryte straty) zaniechang Razem  mnigjszosciowych ogbtem
Na dzien 1 sty cznia 2015 roku (badane) 69 288 472748 8958 136 557 (143 939) 543612 181 459 725 071
Zysk/(strata) netto za rok obrotowy - (71 258) (71 258) 44 688 (26 570)
Inne catkowite dochody netto za rok 6030 (8581) 6309 3758 1153 4911
Catkowite dochody za okres 6030 (8581) (64 949) (67 500) 45 841 (21 659)
Podziat wyniku finansowego 30.5 (25 110) 25110
Dziatalno$¢ zaniechana 14 6 821 2153 (8974)
Wy ptata dywidendy udziatowcom
niekontrolujgcy m 30.6 (26 556) (26 556)
Na dzien 31 grudnia 2015 roku (badane) 69 288 447 638 21810 127 976 (181 625) (8974) 476 111 200 744 676 856

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

zalgczone na stronach od 54 do 94 stanowig jego integralng czesé
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tys. PLN

Dodatkowe noty objasniajgce

1. Informacje ogblne

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,
dystrybutoréw papieru, wydawcow ksiazek i czasopism oraz
branzy reklamowej. Na dzien publikacji niniejszego raportu
Grupa Arctic Paper zatrudnia okoto 1.700 oséb w Papierniach
i Celulozowniach, spdtkach zajmujgcych sie sprzedazg papieru
oraz biurze zakupu. Nasze Papiernie zlokalizowane sg w
Polsce i Szwecji i posiadajg taczne zdolnosci produkcyjne na
poziomie ponad 700.000 ton papieru rocznie. Produkcja
papieru w Papierni zlokalizowanej w Niemczech o tgcznej
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 produktow
oferowanych przez Grupe oraz zapewniajgcych dostep do
wszystkich rynkéw europejskich, w tym Europy Centralngj i

Wschodniej.

Nasze skonsolidowane przychody ze sprzedazy za 6 miesiecy
2016 roku wyniosty 1.500 milionéw PLN.

Arctic Paper S.A. jest spdtka holdingowag utworzong w kwietniu
2008 roku. W
przeprowadzonej w 2008 roku Papiernie Arctic Paper Kostrzyn

wyniku  restrukturyzacji  kapitatowej
(Polska) i Arctic Paper Munkedals (Szwecja) oraz Spotki
Dystrybucyjne i Biura Sprzedazy staly sie wiasnoscig Arctic

Paper S.A. Poprzednio byly one wifasnoscia Trebruk AB

(wczesniej pod firmg Arctic Paper AB), spdtki dominujgcej
wobec Arctic Paper S.A. Ponadto, w ramach ekspansiji, 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 notowanej na gietdzie NASDAQ w  Sztokholmie

Rottneros AB posiadajacej udziaty w dwdch celulozowniach

(Szwecja).
Jednostka  Dominujgca  jest wpisana do  rejestru
przedsiebiorcéw 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.

Srédroczne  skrocone  skonsolidowane  sprawozdanie
finansowe Grupy dla skonsolidowanego rachunku zyskéw i
strat, sprawozdania z catkowitych dochoddw, rachunku z
przeptywow pienieznych oraz zestawienia zmian w kapitale
wilasnym obejmuje okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30
czerwca 2016 roku oraz zawiera dane porownawcze za okres
6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2015 roku a dla
skonsolidowanego bilansu prezentuje dane na dzien 30

czerwca 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku.

Sprawozdanie z catkowitych dochoddw, rachunek zyskéw i
strat oraz noty do sprawozdania z catkowitych dochoddw i
rachunku zyskéw i strat obejmujg ponadto dane za okres 3
miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku oraz dane
porobwnawcze za okres 3 miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2015 roku, ktére nie byly przedmiotem przegladu

lub badania przez biegtego rewidenta.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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Przedmiot dziatalno$ci

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Arctic Paper

jest produkcja papieru.

Dodatkowymi przedmiotami dziatalnosci Grupy,

podporzadkowanymi produkcji papieru, sa:

B Produkcja i sprzedaz celulozy,

B Wytwarzanie energii elektrycznej,

Struktura akcjonariatu

Gtownym akcjonariuszem Arctic Paper S.A. jest spétka prawa
szwedzkiego Nemus Holding AB (nalezaca posrednio do Pana
Thomasa Onstad) posiadajgca na dzien 30 czerwca 2016 roku
40.006.449 akcji naszej Spotki stanowigcych 57,74% jej
kapitatu zaktadowego odpowiadajgcych 57,74% ogdinej liczby
gtosébw na Walnym Zgromadzeniu. Tym samym Nemus
Holding AB jest podmiotem dominujgcym w stosunku do

Emitenta.

Przesyfanie energii elektrycznej,
Dystrybucja energii elektrycznej,
Produkcija ciepta,

Dystrybucja ciepta,

Ustugi logistyczne,

Dystrybucja papieru.

Ponadto, Pan Thomas Onstad, posredni akcjonariusz Nemus
Holding AB, 5.848.658 Akgdiji
stanowigcych 8,44% catkowitej liczby akcji Spdtki oraz

posiada bezposrednio

posrednio przez inny podmiot niz Nemus Holding AB
1.350.000 Akcji stanowigcych 1,95% catkowitej liczby akcii
Emitenta.

Podmiotem dominujgcym catej Grupy Arctic Paper jest Incarta

Development S.A.

Czas trwania spotki jest nieoznaczony.

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =
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2. Sktad Grupy
W skiad Grupy wchodzi Arctic Paper S.A. oraz nastepujgce spotki zalezne:
Udziat Grupy w kapitale
Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci 29 sierpnia 30czerwca  13maja 31 grudnia
2016 2016 2016 2015
Polska, Fabryczna 1, . .
Arctic Paper Kostrzyn S.A. v Produkcja papieru 100% 100% 100% 100%
66-470 Kostrzy n 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 Grycksbo AB Szwecja, Box 1, SE 790 20 Grycksbo Produkcja papieru 100% 100% 100% 100%
Wielka Brytania, Quadrant House, L )
Arctic Paper UK Limited i Posrednictwo w sprzedazy ~ 100% 100% 100% 100%
47 Croydon Road, Caterham, Surrey
totwa, K. Vardemara iela 33-20, o .
Arctic Paper Baltic States SIA ) PoSrednictwo w sprzedazy ~ 100% 100% 100% 100%
Riga LV-1010
) Niemcy, Am Sandtorkai 72, 20457 L .
Arctic Paper Deutschland GmbH Hamburg PoSrednictwo w sprzedazy ~ 100% 100% 100% 100%
Belgia, Ophemstraat 24, — .
Arctic Paper Benelux S.A. 9a. P Posrednictwo w sprzedazy ~ 100% 100% 100% 100%
B-3050 Oud-Heverlee
Szwajcaria, Technoparkstrasse 1, L .
Arctic Paper Schweiz AG : ) P PoSrednictwo w sprzedazy ~ 100% 100% 100% 100%
8005 Zurich
) . Wiochy, Via Cavriana 7, 20 134 L .
Arctic Paper Italia srl i PoSrednictwo w sprzedazy ~ 100% 100% 100% 100%
Mediolan
Ilandia, 4 Rosemount Park Road, Spdtka nie prowadzaca
Arctic Paper Ireland Limited ) p i ‘p A 100% 100% 100% 100%
Dublin 11 dziatalnosci
Dania, Korskildelund 6 '
Arctic Paper Danmark A/S 18, orsidicel PoSrednictwo w sprzedazy ~ 100% 100% 100% 100%
DK-2670 Greve
Francja, 43 rue de la Breche aux L .
Arctic Paper France SAS J i Posrednictwo w sprzedazy ~ 100% 100% 100% 100%
Loups, 75012 Paris
Hiszpania, Avenida Diagonal 472-474, L .
Arctic Paper Espana SL P g Posrednictwo w sprzedazy ~ 100% 100% 100% 100%
9-1 Barcelona
Austria, Hainborgerstrasse 34A, o .
Arctic Paper Papierhandels GmbH ) g Posrednictwo w sprzedazy ~ 100% 100% 100% 100%
A-1030 Wien
Polska, Okrezna 9, — .
Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. ¢ Posrednictwo w sprzedazy ~ 100% 100% 100% 100%
02-916 Warszawa
Norwegia, Rosenholmsv eien 25, L )
Arctic Paper Norge AS g Posrednictwo w sprzedazy ~ 100% 100% 100% 100%
NO-1411 Kolbotn
Arctic Paper Sverige AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Posrednictwo w sprzedazy ~ 100% 100% 100% 100%
Polska, Fabryczna 1, — .
Arctic Paper East Sp. z o.0. i Posrednictwo w sprzedazy ~ 100% 100% 100% 100%

66-470 Kostrzyn nad Odrg
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Udziat Grupy w kapitale
Jednostka Siedziba Przedmiot dziafalnosci 29 sierpnia 30 czerwca 13 maja 31 grudnia
2016 2016 2016 2015
Arctic Paper Investment GmbH * Niemey, Fabrikstrasse 62 Dziakainosc spotek 100% 100% 100% 100%
DE-882, 84 Wolpertswende holdingowych
Arctic Paper Finance AB (wcze$niej i $C Spo
o e e AB ( ) Szwecja, Box 383, 40126 Géleborg D2 21aIN0SC spofek 100% 100% 100% 100%
Arctic Energy Sverige AB) holdingowych
Niemcy, Fabrikstrasse 62, Dziatalno$¢ spotek
Arctic Paper Verwaltungs GmbH * 4 i P 100% 100% 100% 100%
DE-882 84 Wolpertswende holdingowych
Arctic Paper Immobilienverwaltung Niemcy, Fabrikstrasse 62, Dziatalno$¢ spdtek o4 90% o4 90% o 00% o 00%
GmbH&Co. KG* DE-882 84 Wolperiswende holdingowy ch o o o o
Dziafalno$¢ spotek
Arctic Paper Investment AB ** Szwecja, Box 383, 401 26 Goteborg i P 100% 100% 100% 100%
holdingowych
Polska, ul. Fabryczna 1, Wy najem nieruchomosci
EC Kostrzyn Sp. z 0.0. Y yeemmen O q00% 100% 100% 100%
66-470 Kostrzyn nad Odrg oraz maszyn i urzadzen
Arctic Paper Munkedals Kraft AB Szwecja, 455 81 Munkedal Produkcja energii wodnej 100% 100% 100% 100%
. Dziatalnos¢ spétek
Rotineros AB Szwecja, Sunne i 51,27% 51,27% 51,27% 51,27%
holdingowych
Rotineros Bruk AB Szwecja, Sunne Produkcja celulozy 51,27% 51,27% 51,27% 51,27%
Spdtka ni adzaca
Utansjo Bruk AB Szwecja, Hamdsand poka rie prowaca 51,27%  51.27%  5127%  51.27%
dziafalnosci
Vallviks Bruk AB Szwecja, Séderhamn Produkcja celulozy 51,27% 51,27% 51,27% 51,27%
Produkcja opakowan do
Rotineros Packaging AB Szwecja, Sztokholm . ! ,], pakow 51,27% 51,27% 51,27% 51,27%
zywnosci
SIA Rottneros Baltic totwa, Ventspils Biuro zakupdw 51,27% 51,27% 51,27% 51,27%
* - spotki utworzone w celu nabycia Arctic Paper Mochenwangen GmbH
** - spotka utworzona w celu nabycia Grycksbo Paper Holding AB
Na dzien 30 czerwca 2016 roku, jak réwniez na dzien zwiekszania wtasnych mocy energetycznych. Udziaty w

publikacji niniejszego raportu procentowy udziat w gtosach
posiadanych przez Grupe w spdtkach zaleznych odpowiadat
procentowemu udziatowi w kapitale podstawowym tych
spotek. Wszystkie jednostki zalezne wchodzace w sktad Grupy
podlegajg konsolidacji metodg petng w okresie od dnia objecia
nad nimi kontroli przez Grupe, a przestajg by¢ konsolidowane

od dnia ustania kontroli.

Z dniem 1 pazdziernika 2012 roku spoétka Arctic Paper
Munkedals AB nabyta 50% udziatbw w spoétce Kalltorp Kraft
Handelsbolaget z siedzibg w Trolhattan w Szweciji. Spdtka
Kalltorp Kraft zajmuje sie produkcjg energii w posiadanej

elektrowni wodnej. Celem nabycia byta realizacja strategii

Kalltorp zostaty rozpoznane jako wspdlne przedsiewziecie
(wspdlna dziatalnos¢, joint venture) i wyceniane metodg praw

wtasnosci.

W dniu 28 lipca 2015 roku Zarzad Spétki podat do publicznej
wiadomoséci plan dziatan w zakresie poprawy rentownosci
(,Program”) Grupy Kapitatowej Arctic Paper SA., szerze
opisany w nocie 9 w niniejszym skroconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Jednym z elementéw programu
jest aktywne poszukiwanie nabywcy dla fabryki Arctic Paper
Mochenwangen, a takze réwnolegle poddanie ocenie
mozliwosci pojecia dziatan w celu dalszej redukcji strat tej

papierni, w tym zwigzanych z wygaszaniem produkgiji.
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Produkcja papieru w Arctic Paper Mochenwangen zostata wygaszona w grudniu 2015 roku.
3. Sktad organdw zarzgdzajgcych i nadzorujgcych

3.1.  Zarzad Jednostki Dominujgcej
Na dzier 30 czerwca 2016 roku w sktad Zarzadu Jednostki Dominujgcej wchodzili:

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

Wolfgang Lubbert - Cztonek Zarzgdu powotany w dniu 5 czerwca 2012 roku;
Jacek kos$ — Cztonek Zarzgdu powotany w dniu 27 kwietnia 2011 roku;

Matgorzata Majewska-Sliwa — Cztonek Zarzadu powotany w dniu 27 listopada 2013 roku;

Michat Sawka - Cztonek Zarzagdu powotany w dniu 12 lutego 2014 roku.

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Zarzadu Jednostki Dominujgce;.

3.2. Rada Nadzorcza Jednostki Dominujgcej
Na dzien 30 czerwca 2016 roku w sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej wehodzili:

Rolf Olof Grundberg — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej powotany 30 kwietnia 2008 roku;
Rune Roger Ingvarsson — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 pazdziernika 2008 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;

Roger Mattsson - Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 17 wrzesénia 2014 roku.

W dniu 30 czerwca 2016 roku Pan Dariusz Witkowski ztozyt rezygnacie z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej.

W dniu 8 sierpnia rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej ze skutkiem na 14 wrzednia 2016 roku ztozyt Pan Rolf
Olof Grundberg, z kolei w dniu 16 sierpnia wptyneta do Spétki rezygnacja Pana Rune Ingvarssona z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej ze skutkiem na 14 wrzesnia 2016 roku.

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

3.3.  Komitet Audytu Jednostki Dominujgcej
Na dzien 30 czerwca 2016 roku w sktad Komitetu Audytu Jednostki Dominujgcej wchodzili:

B Rolf Olof Grundberg — Przewodniczgcy Komitetu Audytu powotany w dniu 20 lutego 2013 roku;
B Rune Ingvarsson — Cztonek Komitetu Audytu powotany w dniu 20 lutego 2013 roku;

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

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto zmian w sktadzie Komitetu Audytu Jednostki Dominujgcej.
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4, Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze $rodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacii przez Zarzad w dniu 29

sierpnia 2016 roku.

5. Podstawa sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejsze srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami  Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”), w
szczegolnosci zgodnie z Miedzynarodowym Standardem

Rachunkowosci nr 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE.

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

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato
sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Grupe w dajgcej sie przewidzie¢

przysztosci.

Jak opisano w nocie 32.1. Kredyty i

skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2013 w

pozyczki

dniu 20 grudnia 2013 roku Spdtka oraz jej podmioty zalezne, 1j.
Arctic Paper Kostrzyn S.A. (,APK”), Arctic Paper Investment
GmbH oraz Arctic Paper Mochenwangen GmbH zawarly
aneks do umowy kredytowej z konsorcjum bankéw: Bankiem
Pekao S.A., Bankiem Zachodnim WBK S.A. oraz mBankiem
S.A., ktérego szczegdtowe warunki wymienione zostaty w tej

6. Istotne zasady (polityka) rachunkowos$ci

Zasady (polityki) rachunkowos$ci zastosowane do sporzgdzenia
Sroédrocznego  skroconego  skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sa spéjne z tymi, ktoére zastosowano przy
sporzadzaniu rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy za rok, ktéry rozpoczat sie 1 stycznia 2015
roku, z wyjgtkiem zastosowania nastepujgcych zmian do
standardéw oraz nowych interpretacji obowigzujgcych dla
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie po dniu 1 stycznia
2016 roku.

nocie. Aneks wprowadzit dodatkowy przypadek naruszenia
warunkéw umowy bankowej w sytuacji nieprzedtuzenia przez
Svenska Handelsbanken krétkoterminowych umow
kredytowych i umoéw factoringowych zawartych przez APG.
Niespetnienie warunkéw zawieszajgcych, w tym wybranych
wskaznikéw finansowych, moze spowodowaé, ze kredyty
zostang postawione w stan wymagalnosci, a tym samym
moga w znaczny sposéb wptyngé na sytuacje ptynnosciowg

Grupy oraz kontynuacje dziatalnosci Grupy.

Zarzad przeanalizowat mozliwe scenariusze zdarzen dotyczgce
finansowania AP Grycksbo. Bazujgc na tych analizach, Zarzad
uwaza, iz pomimo wystepujacego ryzyka, Grupa jest w stanie

kontynuowac swojg dziatalno$¢ przez okres 12 miesiecy.

Srédroczne  skrocone  skonsolidowane  sprawozdanie
finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien
wymaganych w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym i nalezy e czytac tacznie ze
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za rok

zakonczony 31 grudnia 2015 roku.

B Zmiany wynikajace z przeglagdu MSSF 2010-2012
obejmujgce:

B Zmiany do MSSF 2 Ptatnosci w formie akgiji

Zmiany te majg zastosowanie prospektywne i
doprecyzowujg definicie warunku rynkowego oraz
warunku dotyczacego nabywania uprawnien, a takze
wprowadzajg definicje warunku $wiadczenia ustug i
warunku zwigzanego z dokonaniami (wynikami), ktére

sg warunkami nabycia uprawnien.
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Spodtka nie prowadzi programéw ptatnosci w oparciu
o0 akcje i w konsekwencji zastosowanie tych zmian
nie miato wptywu na sytuacje finansowg ani wyniki

dziatalnosci Spotki.
Zmiany do MSSF 3 Potgaczenie przedsiewzie¢

Zmiany majg zastosowanie  prospektywne i
wyjasniajg, ze zaptata warunkowa, ktéra nie jest
klasyfikowana jako element kapitatow jest wyceniana
w wartoéci godziwej przez zysk lub strate bez
wzgledu na to czy jest objeta zakresem MSR 39.

Zastosowanie tych zmian nie mialo wplywu na
sytuacje finansowa ani wyniki dziatalnosci Spotki.

Zmiany do MSSF 8 Segmenty operacyjne

Zmiany stosowane sg retrospektywnie i wyjasniajg,
ze:
Jednostka powinna ujawni¢ osad Zarzadu w procesie

stosowania kryteriow taczenia segmentow
operacyjnych opisanych w paragrafie 12 MSSF 8,
wiaczajgc  krotki opis  segmentow, ktére zostaly
potgczone oraz  opis cech  ekonomicznych
segmentéw  wykorzystanych  podczas  analizy

podobienstwa segmentow

Uzgodnienie aktywow segmentu z  catkowitymi
aktywami jednostki wymagane tylko wtedy, gdy dane
te sg przedstawiane gtdbwnemu  organowi
odpowiedzialnemu  za  podejmowanie  decyzji
operacyjnych.

Jednostka uwzglednita zmiane i ujawnia informacije

zgodnie z MSSF 8 w nocie 8.

Zmiany do MSR 16 Rzeczowe aktywa trwate oraz
MSR 38 Aktywa niematerialne

Zmiany majga zastosowanie retrospektywne i
wyjasniajg, ze skladnik aktywéw moze zostac
przeszacowany na podstawie pozyskanych danych
obserwowalnych poprzez skorygowanie wartoSci
bilansowej brutto sktadnika aktywdéw do wartosci
rynkowej lub przez okreslenie wartosci bilansowe;
brutto proporcjonalnie tak, ze uzyskana wartos¢
bilansowa

odpowiada wartosci rynkowe;.

Dodatkowo, umorzenie stanowi réznice miedzy
wartoscig brutto a wartoscig bilansowsg aktywa.

Zmiana dotyczy wyceny rzeczowych aktywow
trwatych i aktywow niematerialnych zgodnie z
modelem wartosci przeszacowanej. Spoétka nie
stosuje tego modelu i w zwigzku z tym zastosowanie
tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowg

ani wyniki dziatalnosci Spotki.
Zmiany do MSSF 13 Wycena do wartosci godziwe;j

Zmiany doprecyzowujg, ze usuniecie paragrafu
B5.4.12 z MSSF 9 Instrumenty finansowe: ujmowanie
i wycena nie miato na celu zmiany wymagan
dotyczacych wyceny krétkoterminowych naleznosci i
zobowigzan. W zwigzku z powyzszym, jednostki w
dalszym ciggu posiadajg mozliwos¢  wyceny
krétkoterminowych nieoprocentowanych zobowigzan
i naleznosci w wartosci nominalnej, jezeli efekt
dyskonta nie miatby istotnego wptywu na

prezentowane dane finansowe.

Zastosowanie tych zmian nie mialo wplywu na

sytuacje finansowa ani wyniki dziatalnosci Spotki.

Zmiany do MSR 24 Ujawnienie informacji o

podmiotach powigzanych

Zmiany majg zastosowanie retrospektywne i
wyjasniajg, ze jednostka zarzgdzajgca (Swiadczaca
ustugi  kluczowego personelu kierowniczego) jest
traktowana jako jednostka powigzana na potrzeb
ujawnien dotyczacych jednostek powigzanych.
Dodatkowo jednostka, ktéra korzysta z ustug
Swiadczonych przez jednostke zarzadzajgca jest
zobowigzana do ujawnienia kosztéw poniesionych z
tego tytutu.

Wyjasnienia te sg zgodne z ze sposobem
klasyfikowania jednostki zarzgdzajgcej jako podmiotu
powigzanego i z zakresem ujawnien dotyczacym tej

jednostki zarzgdzajacej.

Zmiany wynikajace z przeglagdu MSSF 2012-2014
obejmujgce:
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B Zmiany do MSSF 5 Aktywa trwate przeznaczone do

sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana

Aktywa (lub grupy do zbycia) sg zazwyczaj zbyte
przez sprzedaz lub wydanie witascicielom. Zmiany
precyzujg, ze zmiana jednej z metod na inng nie
bedzie traktowana jako nowy plan zbycia, a bedzie

kontynuacjg pierwotnego planu.

Zastosowanie tych zmian nie mialo wplywu na
sytuacje finansowg ani wyniki dziatalnosci Spotki.

B Zmiany do MSR 34 Srddroczna sprawozdawczoéé

finansowa

Zmiany wyjasniajg, ze wymogi dotyczace ujawnien
Srédrocznych mogg zosta¢ spetnione  zaréwno
poprzez zamieszczenie odpowiednich ujawnien w
Srodrocznym  sprawozdaniu  finansowym  bgdz
dodanie referencii pomiedzy Srédrocznym
sprawozdaniem finansowym a innym raportem (np.
sprawozdaniem z dziatalno$ci Zarzadu). Pozostate
informacje w ramach $rédrocznego sprawozdania
finansowego musza by¢ dostepne dla uzytkownikow
na tych samych zasadach oraz w tym samym czasie,
w jakim dostepne jest $rddroczne sprawozdanie

finansowe.

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na

sytuacje finansowa ani wyniki dziatalnosci Spoétki.

Zmiany do MSR 16 oraz MSR 38 Wyjasnienie

dopuszczalnych metod amortyzaciji

Zmiany wyjasniajg zasady zawarte w MSR 16 i MSR 38
moéwigce o tym, Ze metoda amortyzacji oparta na
przychodach odzwierciedla sposob, w jaki jednostka
osigga korzysci ekonomiczne generowane przez sktadnik
aktywéw, a nie oczekiwany sposdb wykorzystywania
przysztych korzysci ekonomicznych wynikajgcych ze
sktadnika aktywow. W rezultacie, metoda oparta na
przychodach nie moze by¢ stosowana do amortyzacii
Srodkoéw trwatych i tylko w pewnych okolicznosciach jej
zastosowanie moze by¢ poprawne w odniesieniu do
amortyzacji aktywdéw niematerialnych. Zmiany majg
zastosowanie prospektywne.

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje
finansowag ani wyniki dziatalnosci Spotki.
Zmiany do MSR 27 Metoda praw wiasnosci w

jednostkowym sprawozdaniu finansowym

Zmiany umozliwiajg jednostkom na ujmowanie w
jednostkowych sprawozdaniach finansowych inwestycji
w podmiotach zaleznych, stowarzyszonych oraz we
wspoinych przedsiewzieciach przy zastosowaniu metody
praw wiasnosci. Podmioty, ktére stosujg MSSF i
zdecydujg sie na wprowadzenie zmiany sposobu
ujmowania inwestycji na metode praw wtasnosci

zastosujg te zmiane retrospektywnie.

Jednostka  nie  zastosowata w  sprawozdaniu
jednostkowym opcji wprowadzonej przez zmiane.
Zmiany do MSR 1 Ujawnienia

Zmiany doprecyzowujg istniejgce wymogi MSR 1
dotyczgce:

0 istotnosci,
0 agregacji i sum czesciowych,
o0 kolejnosci not,

0 agregacji informacji o wudziale w pozostatych
catkowitych dochodach jednostek stowarzyszonych i
wspolnych  przedsiewzie¢  rozliczanych — wedtug

metody praw wiasnosci — ujawnienie w jednej linii.

Ponadto, zmiany wyjasniajg wymogi, kitére majg
zastosowanie, gdy dodatkowe sumy czeSciowe sg
prezentowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej i
rachunku zyskoéw i strat oraz sprawozdaniu z innych
catkowitych dochodéw

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje

finansowg ani wyniki dziatalnosci Spotki.

Ponadto nastepujace nowe lub zmienione standardy oraz
interpretacie  obowigzujg dla  okresbw  rocznych
rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2016 roku, jednak nie
dotyczg informacji prezentowanych i ujawnianych w
sprawozdaniu finansowym Spotki:

Zmiany do MSR 16 i MSR 41 Rolnictwo: rosliny
produkcyjne

Zmiana dotyczy ujecia roslin produkcyjnych.
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B Zmiany do MSSF 11 Rozliczenie nabycia udziatlu we

wspoinej dziatalnosci

Zmiana dotyczy ujecia przez wspdlnika wspdlnego
dziatania nabytych udziatéw we wspdlnym dziataniu.
B Zmiany do MSR 19 Programy okreslonych $wiadczen:

sktadki pracownicze

Zmiana dotyczy ujecia $wiadczen wnoszonych przez
pracownikdbw lub osoby trzecie przy ujmowaniu
programéw okreslonych $wiadczen.

B Zmiany wynikajace z przeglagdu MSSF 2012-2014
obejmujgce:

MSSF 7

ujawnianie informaciji

B Zmiany do Instrumenty  finansowe:

6.1.  Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

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

transakciji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne wyrazone
w walutach innych niz waluta funkcjonalna jednostki sag
przeliczane na walute prezentacji przy zastosowaniu

odpowiednio obowigzujgcego na koniec okresu
sprawozdawczego Sredniego kursu ustalonego dla danej
waluty. Powstate z przeliczenia réznice kursowe ujmowane sg
odpowiednio w pozycji przychoddw lub kosztéw finansowych
lub - w przypadkach zdefiniowanych w zasadach (polityce)
rachunkowosci - sg kapitalizowane, jako koszt aktywow.
Aktywa i zobowigzania niepieniezne ujmowane wedtug kosztu
historycznego wyrazonego w walucie innej niz waluta
funkcjonalna sg wykazywane po kursie historycznym z dnia
transakcji. Aktywa i zobowigzania niepieniezne ujmowane

wedtug wartosci godziwej wyrazonej w walucie innej niz waluta

[.  Kontrakty ustugowe - zmiana wyjasnia, ze
umowa o $wiadczenie ustug, ktéra obejmuje
stanowi¢

optate moze kontynuacje

zaangazowania w aktywo finansowe.

ll.  Zastosowanie zmian do MSSF 7 (wydanych w
grudniu 2011 roku)  do

Srédrocznego sprawozdania finansowego.

skroconego

B Zmiany do MSR 19 Swiadczenia pracownicze
Zmiana dotyczy szacowania stopy dyskonta.

Grupa nie zdecydowata sie na  wczesnigjsze
zastosowanie zadnego standardu, interpretacji lub
zmiany, ktéra zostata opublikowana, lecz nie weszta

dotychczas w zycie.

funkcjonalna sg przeliczane na PLN po kursie z dnia dokonania

wyceny do wartosci godziwej.

Walutami funkcjonalnymi zagranicznych jednostek zaleznych
sg EUR, SEK, DKK, NOK, GBP i CHF. Na 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 Srednim kursie wymiany za dany okres obrotowy. Réznice
kursowe powstate w wyniku takiego przeliczenia sg ujmowane
bezposrednio w kapitale wtasnym, jako jego odrebny skfadnik.
W momencie zbycia podmiotu zagranicznego, zakumulowane
odroczone réznice kursowe ujete w kapitale wiasnym,
dotyczgce danego podmiotu zagranicznego, sg ujmowane w

rachunku zyskow i strat.

Roznice kursowe od pozyczek traktowanych zgodnie z MSR
21 jako inwestycje w spotkki zalezne sg ujmowane w
skonsolidowanym  sprawozdaniu

finansowym w innych

catkowitych dochodach.
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Nastepujgce kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:

30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
usD 3,9803 3,901
EUR 4,4255 4,2615
SEK 0,4696 0,4646
DKK 0,5949 0,571
NOK 0,4749 0,4431
GBP 5,3655 5,7862
CHF 4,0677 3,939%

Srednie kursy wymiany za poszczegdine okresy obrotowe ksztattowaty sie nastepujaco:

01/01 - 30/06/2016 01/01 - 30/06/2015

usD 3,9139 3,7150
EUR 4,3683 4,1409
SEK 0,4698 0,4435
DKK 0,5864 0,5554
NOK 0,4638 0,4790
GBP 5,6072 5,6571
CHF 3,9854 3,9275

6.2. Poréwnywalnosé danych

Dokonano zmiany prezentacji pozostatych przychoddéw W pierwszym potroczu 2016 roku nie miaty migjsca inne
operacyjnych i kosztéw operacyjnych w skonsolidowanym zmiany w polityce rachunkowosci, ktére spowodowaty zmiany
rachunku zyskow i strat za okres 3 i 6 miesiecy zakonczony 30 w danych poréwnawczych.

czerwca 2015 roku zmniejszajgc pozostate przychody
operacyjne i koszt wiasny sprzedazy odpowiednio o kwote
5.352 tys. PLN i 9.386 tys. PLN.

7. Sezonowos$¢ dziatalnosci

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

roku.

8. Informacje dotyczgce segmentdéw dziatalnoéci

Podstawowym rodzajem dziatalnosci kontynuowanej Grupy papierniach nalezacych do Grupy oraz produkcja celulozy w
jest produkcja papieru, ktory wytwarzany jest w trzech dwaoch celulozowniach.

Grupa wyrdznia cztery segmenty dziatalnosci:
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B Papiery niepowlekane — papiery przeznaczone do druku
lub innych celéw graficznych, wsréd ktorych wyrdzniamy
papiery bezdrzewne i drzewne. Niepowlekany papier
bezdrzewny moze by¢ wytwarzany z réznych mas
widknistych, z rézng zawartoscia wypetniaczy i poddany
szeregowi proceséw uszlachetniania, takich jak zaklejanie
powierzchniowe i kalandrowanie. Dwie gtéwne kategorie
tego typu papieru to papier graficzny (uzywany m.in. do
druku ksigzek i katalogdéw) oraz papiery biurowe (np. do
kserokopiarek), przy czym Grupa nie produkuje obecnie
papierow biurowych. Niepowlekany papier drzewny z
tzw.  mas  witdknistych  pozyskiwanych  metoda

mechaniczng przeznaczony do drukowania lub innych

celow  graficznych.  Ten

gatunek  papieru jest

wykorzystywany do druku czasopism technikami

rotograwiurowg i offsetows.

B Papiery powlekane - powlekany papier bezdrzewny to
papier przeznaczony do drukowania lub innych celow
graficznych,  powlekany jedno- lub  obustronnie

mieszankami z pigmentami mineralnymi, takimi jak kaolin

(ang. china clay), weglan wapnia itp. Powlekanie moze

odbywa¢ sie rozmaitymi metodami, zaréwno na

maszynie papierniczej (ang. onling), jak i poza maszyng

papiernicza (ang. offline) i moze by¢ uzupemione

superkalandrowaniem zapewniajgcym gtadka
powierzchnie. Powlekanie poprawia jako$¢ druku zdje€ i
ilustracii.

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 $cier drzewny (ang. groundwood), ktére sg
stosowane gtdwnie do produkcji papieru drukarskiego
oraz papieru pismiennego.

B Pozostale — 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
zaméwien czy poziom  kosztow  produkcji  sg

determinowane przez czynniki zblizone do siebie w

ramach poszczegodlnych segmentéw 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
poszczegodine Papiernie,

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

uwarunkowan

od indywidualnych jednostek

produkcyjnych,

Co miesigc, na bazie raportéw wewnetrznych otrzymywanych
od spotek (z wylgczeniem spdtek Grupy Rottneros), wyniki
poszczegodinych segmentdw dziatalnosci analizowane sg przez
kadre kierownicza Grupy. Analiza danych finansowych spodtek
z Grupy Rottneros obywa sie na podstawie kwartalnych
raportow stronach

finansowych  publikowanych  na

internetowych Rottneros AB.

Wyniki dziatalno$ci mierzone sg przede wszystkim w oparciu o
poziom EBITDA wyliczong przez dodanie amortyzacji i odpisu
Zz tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywéw trwatych i
wartodci niematerialnych do zysku (straty) z dziatalnosci
operacyjnej, w kazdym przypadku okreslonych zgodnie z
MSSF. EBITDA nie jest miarg zysku (straty) z dziatalnosci
operacyjnej, wynikdw operacyjnych ani ptynnosci wedtug
MSSF. EBITDA jest miernikiem, ktory Zarzad wykorzystuje w

zarzgdzaniu dziatalnoscia.
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Transakcje pomiedzy segmentami sg zawarte na warunkach rynkowych, tak jakby dotyczyty one podmiotéw niepowigzanych.

W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychoddw i zyskdw oraz niektorych aktywodw i zobowigzan w podziale

na poszczegoline segmenty Grupy za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 oraz wedtug stanu na 30 czerwca 2016 roku.

Okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku oraz na 30 czerwca 2016 roku

Dzatalno$¢ kontynuowana

DZzatalno$¢
kontynuowana
Niepowlekane Powlekane Celuloza Pozostate Razem Witaczenia ogltem
Przychody
Sprzedazna rzeczklientow
zewnetrznych 774 396 355005 370 424 - 1499 825 - 1499 825
Sprzedaz migdzy segmentami 23 9835 26522 19 659 56 038 (56 038)
Przychody segmentu ogétem 774419 364 840 396 946 19659 1555 863 (56 038) 1499825
Wynik segmentu
EBITDA 69 338 (9812) 74 324 726 134 576 (212) 134 364
Przychody z tytutu odsetek 3621 21 - 944 4586 (4 437) 150
Koszty z tytutu odsetek (6297) (3468) - (5566) (15331) 3776 (11 555)
Amortyzacja (25974) (13881) (19231) (197) (59 282) - (59 282)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate
przychody finansowe 66 - 470 39 436 39972 (39 503) 469
Ujemne réznice kursowe i pozostate
koszty finansowe (4724) (1383) (1879) (2 446) (10432) 401 (10031)
Zysk brutto 36 031 (28 522) 53 684 32897 94089 (39975) 54115
Aktywa segmentu 1042 044 277599 547 257 246 240 2113140 (416 924) 1696216
Zobowigzania segmentu 579 629 358 490 148 863 260 669 1347 651 (344 940) 1002711
Naktady inwestycyjne (17174) (831) (44 956) (36) (62 996) - (62996)
Udziaty we wspdlnych przesiewzeciach 5224 - - - 5224 - 5224

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

B Wynik segmentow nie uwzglednia przychoddw finansowych (619 tys. PLN, z czego 150 tys. PLN stanowig przychody z tytutu
odsetek) i kosztow finansowych (21.586 tys. PLN, z czego 11.555 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek), amortyzacii
(69.282 tys. PLN), jak rowniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (-16.503 tys. PLN). Wynik segmentéw zawiera
natomiast zysk ze sprzedazy pomiedzy segmentami (212 tys. PLN).

B Aktywa i zobowigzania segmentow nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 30.402 tys. PLN, rezerwa: 3.330 tys. PLN),
poniewaz pozycje te sg zarzgdzane na poziomie Grupy.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychoddw i zyskdw oraz niektorych aktywodw i zobowigzan w podziale

na poszczegodline segmenty Grupy za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 oraz wedtug stanu na 30 czerwca 2016 roku.

Okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku oraz na 30 czerwca 2016 roku

Dzatalno$¢ kontynuowana

Dzatalnos¢
kontynuowana
Niepowlekane Powlekane Celuloza Pozostate Razem Witaczenia ogétem
Przychody
Sprzedaz na rzeczklientéw
zewnetrznych 366 643 172909 181713 - 721265 - 721265
Sprzedaz migdzy segmentami 17 4209 12989 9750 26 965 (26 965)
Przychody segmentu ogétem 366 660 177118 194702 9750 748230 (26 965) 721265
Wynik segmentu
EBITDA 35180 (5600) 34324 (414) 63490 205 63695
Przychody ztytutu odsetek 1692 5 497 2195 (2139) 56
Koszly z tytutu odsetek (3150) (1802) - (2682) (7 634) 2079 (5554)
Amortyzacja (13040) (6966) (9882) (102) (29 990) (29990)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate
przychody finansowe (172) (370) 470 39 261 39188 (38 843) 345
Ujemne réznice kursowe i pozostate
koszty finansowe (3583) (1166) (943) (2 068) (7 759) (353) (8112)
Zysk brutto 16 927 (15898) 23969 34 492 59490 (39051) 20439
Aktywa segmentu 1042044 277599 547 257 246 240 2113140 (416 924) 1696216
Zobowigzania segmentu 579 629 358 490 148 863 260 669 1347 651 (344 940) 1002711
Naktady inwestycyjne (9934) (679) (26 698) (15) (37 325) (37 325)
Udziaty we wspdlnych przesiewzeciach 5224 5224 5224

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

B Wynik segmentéw nie uwzglednia przychodoéw finansowych (401 tys. PLN, z czego 56 tys. PLN stanowig przychody z tytutu

odsetek) i kosztéw finansowych (13.667 tys. PLN, z czego 5.554 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek), amortyzaciji

(29.990 tys. PLN), jak réwniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (-7.535 tys. PLN). Wynik segmentéw zawiera

natomiast strate ze sprzedazy pomiedzy segmentami (-205 tys. PLN).

B Aktywa i zobowigzania segmentow nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 30.402 tys. PLN, rezerwa: 3.330 tys. PLN),

poniewaz pozycje te sg zarzgdzane na poziomie Grupy.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychoddw i zyskdw oraz niektorych aktywodw i zobowigzan w podziale
na poszczegodline segmenty Grupy za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 oraz wedtug stanu na 31 grudnia 2015 roku.

Okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 roku oraz na 31 grudnia 2015 roku

Dzatalno$¢ kontynuowana

Dzatalnos¢
kontynuowana
Niepowlekane Powlekane Celuloza Pozostate Razem Wytaczenia ogétem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientéw
zewngtranych 759 073 326 898 373382 - 1459 352 - 1459 352
Sprzedaz migdzy segmentami 1612 10399 30217 21706 63934 (63 934)
Przychody segmentu ogétem 760 685 337297 403598 21706 1523286 (63934) 1459 352
Wynik segmentu
EBITDA 38409 (14 208) 91 531 3007 118739 (1841) 116 898
Przychody z tytutu odsetek 5120 87 - 1159 6366 (5499) 867
Koszty z tytutu odsetek (6252) (3165) - (6 380) (15797) 4833 (10964)
Amortyzacja (25070) (13246) (15 630) (126) (54 073) - (54 073)
Utrata wartosci aktywow niefinansowych - - - (23 272) (23272) 23272 -
Dodatnie réznice kursowe i pozostate
przychody finansowe 3122 - - 48726 51848 (50618) 1230
Ujemne réznice kursowe i pozostate
koszty finansowe (4 402) (998) (887) (2) (6290) 2834 (3455)
Zysk/(strata) brutto 10926 (31530) 75014 23112 77522 (27 020) 50502
Aktywa segmentu 1090810 309 111 525 504 238082 2163508 (450 535) 1712974
Zobowigzania segmentu 641627 377 625 153783 281243 1454278 (401 631) 1052 647
Naktady inwestycyjne (29 194) (1959) (6209) (577) (37939) - (37 939)
Udziaty we wspdlnych przesiewzeciach 5169 - - - 5169 - 5169

Przychody z tytutu transakcji pomigdzy segmentami sg eliminowane przy konsolidagii.
Wynik segmentow nie uwzglednia przychoddéw finansowych (2.096 tys. PLN, z czego 867 tys. PLN stanowig przychody z
tytutu odsetek) i kosztéw finansowych (14.419 tys. PLN, z czego 10.964 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek),
amortyzacji (54.073 tys. PLN), jak réwniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (+1.387 tys. PLN). Wynik segmentow
zawiera natomiast zysk ze sprzedazy pomiedzy segmentami (1.841 tys. PLN).

B Aktywa i zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 47.625 tys. PLN, rezerwa: 2.468 tys. PLN),

poniewaz pozycje te sg zarzgdzane na poziomie Grupy.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychoddw i zyskdw oraz niektorych aktywodw i zobowigzan w podziale
na poszczegodlne segmenty Grupy za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 oraz wedtug stanu na 31 grudnia 2015 roku.

Okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 roku oraz na 31 grudnia 2015 roku

Dzatalno$¢ kontynuowana

Dzatalnos¢
kontynuowana
Niepowlekane Powlekane Celuloza Pozostate Razem Wytaczenia ogétem
Przychody
Sprzedaz na rzeczklientéw
zewngtranych 346 963 160275 181011 - 688 249 - 688 249
Sprzedaz migdzy segmentami 646 4409 14539 11285 30879 (30879)
Przychody segmentu ogétem 347 609 164 684 195 550 11285 719129 (30 879) 688 249
Wynik segmentu
EBITDA 7034 (6398) 38976 1443 41055 (2 156) 38899
Przychody z tytutu odsetek 2688 49 - 609 3345 (2 687) 658
Koszty z tytutu odsetek (1981) (1484) - (3108) (6572) 1341 (5231)
Amortyzacja (12614) (6592) (7767) (61) (27 034) - (27 034)
Utrata wartosci aktywow niefinansowych - - - (23 272) (23 272) 23272 -
Dodatnie réznice kursowe i pozostate
przychody finansowe 3223 - - 47 787 51010 (49 679) 1330
Ujemne réznice kursowe i pozostate
koszty finansowe 1479 1413 (440) (1) 2451 1797 4249
Zysk/(strata) brutto (172) (13012) 30770 23398 40984 (28 113) 12872
Aktywa segmentu 1090810 309 111 525 504 238082 2163508 (450 535) 1712974
Zobowigzania segmentu 641627 377 625 153783 281243 1454278 (401 631) 1052 647
Naktady inwestycyjne (23 075) (1414) (4 421) (405) (29 315) - (29 315)
Udziaty we wspdlnych przesiewzeciach 5169 - - - 5169 - 5169

Przychody z tytutu transakciji pomiedzy segmentami sg eliminowane przy konsolidaciji.
Wynik segmentow nie uwzglednia przychoddéw finansowych (1.988 tys. PLN, z czego 658 tys. PLN stanowig przychody z
tytutu odsetek) i kosztow finansowych (982 tys. PLN, z czego 5.231 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek), amortyzaciji
(27.034 tys. PLN), jak rowniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (+12.328 tys. PLN). Wynik segmentéw zawiera
natomiast zysk ze sprzedazy pomigdzy segmentami (2.156 tys. PLN).

B Aktywa i zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (aktywo: 47.625 tys. PLN, rezerwa: 2.468 tys. PLN),
poniewaz pozycje te sg zarzgdzane na poziomie Grupy.
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o. Dziatalno$¢ zaniechana

W zwigzku z ogtoszonym w 2015 roku programem poprawy
rentownosci Grupy, Zarzad Arctic Paper S.A. rozpoczat
fabryki  Arctic

Mochenwangen oraz w celu dalszej redukcji strat tej papierni

poszukiwania  nabywcy  dla Paper
zdecydowat 0 wygaszeniu w niej produkcji w grudniu 2015
roku. Ze wzgledu na istotng cze$¢ dziatalnosci Grupy
prowadzong przez AP Mochenwangen i spotki powstate w
celu nabycia Papierni oraz ich wyodrebnienie operacyjne i
geograficzne, Zarzad uznat dziatalnos¢ Grupy Mochenwangen
jako dziafalno$¢ zaniechang na dzien 31 grudnia 2015 roku i
30 czerwca 2016 roku. Grupa Mochenwangen obejmuje:
Arctic Paper Mochenwangen, Arctic Paper Investment GmbH,
Arctic Paper

Paper Verwaltungs oraz Arctic

Immobilienverwaltung. W konsekwencji aktywa i zobowigzania
Grupy Mochenwangen zostaty zaprezentowane odpowiednio
jako aktywa zwigzane z dziatalnoscig zaniechang oraz
zobowigzania  bezposrednio zwigzane z  dziatalnoscig
zaniechang na dzien 30 czerwca 2016 roku i 31 grudnia 2015
roku, natomiast przychody i koszty tej Grupy zostaly
zaprezentowane jako zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej w
skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat za okresy 3 i 6
miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2016 roku i 30 czerwca

2015 roku.

Zarzad podtrzymuje gotowos¢ do sprzedazy fabryki i

jednoczesnie rozwaza alternatywne mozliwosci

zagospodarowania tych aktywow.

Tabele ponizej przedstawiajg odpowiednie dane finansowe dziatalnosci zaniechanej:

Okres Okres
6 miesiecy zakoriczony 6 miesiecy zakoriczony
Przychody i koszty dziatalnosci zaniechanej 30 czerwca 2016 30 czerwca 2015
(niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy produktéw 17 945 121027
Koszt wiasny sprzedazy (21 125) (131 698)
Zysk (strata) ze sprzedazy (3180) (10671)
Koszty sprzedazy (2542) (11 956)
Koszty ogéInego zarzadu (2961) (3441)
Pozostate przychody operacyjne 3294 928
Pozostate koszty operacyjne (1778) (87)
Zysk (strata) zdzatalnosci operacyjnej (7168) (25 227)
Przychody finansowe 79 327
Koszty finansowe (245) (1284)
Zysk (strata) brutto (7 334) (26 184)
Podatek dochodowy 993 238
Zysk (strata) zdziatalnosci zaniechanej (6 340) (25 946)
Zakumulowane inne catkowite dochody zwigzane z dziatalno$cia zaniechang,
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (227) (6 089)
Zyski/ straty aktuarialne - 2633
(227) (3 456)
Zysk (strata) na jedna akcje:
- podstawowy z zysku/(straty) z dziatalno$ci zaniechanej przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujacej (0,09) (0,37)
— rozwodniony z zysku z dziafalno$ci zaniechanej
przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujace; (0,09) (0,37)
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Na dzien Na dzien
Aktywa netto zwigzane z dziatalnoscig zaniechang, 30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
(niebadane) (badane)
Aktywa zwigzane z dziatalno$cig zaniechang,
Zapasy 12706 29 396
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalenosci 2912 15789
Nalemosci z tytutu podatku dochodowego od 0s6b prawnych 128 124
Pozostate aktywa niefinansowe 190 12
Pozostate aktywa finansowe 695 1096
Srodki pieniene i ich ekwiwalenty 1739 1051
18370 47 467
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z dziatalnoscig zaniechang
Rezerwy 28 112 55484
Pozostate zobowigzania finansowe - 699
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 10 896 23069
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 106 102
Roziczenia migdzyokresowe 898 1909
40013 81264
Aktywa netto zwigzane z dziatalnoscig zaniechang, (21 643) (83797)
Okres Okres
6 miesiecy zakonczony 6 miesiecy zakonczony
Przeptywy pieniezne zwigzane z dziatalnoscig zaniechang 30 czerwca 2016 30 czerwca 2015
Srodki pieniezne netto zdzatalnosci operacyjnej (16 934) (9592)
Srodki pieniezne netto zdzatalnosci inwestycyine] 275 2595
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 17 299 7286
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu rodkdw pienieznych i ich ekwiwalentéw 639 289
Rdice kursowe netto 49 (5)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 1051 526
Srodki pieniezne na koniec okresu 1739 810

10. Przychody i koszty

10.1. Przychody ze sprzedazy produktéw

Przychody ze sprzedazy produktow wyniosty w pierwszym
potroczu 2016 roku 1.499.825 tys. PLN, co oznacza wzrost w
poroéwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o
40.473 tys. PLN. Przychody ze sprzedazy papieru wyniosty
1.129.401 tys. PLN (332 tys. ton), natomiast przychody ze
sprzedazy celulozy wyniosty 370.424 tys. PLN. W pierwszym
potroczu 2015 roku przychody ze sprzedazy papieru wyniosty
1.085.971 tys. PLN (340 tys. ton) a ze sprzedazy celulozy
373.882 tys. PLN.

Przychody ze sprzedazy produktéw wyniosty w drugim
kwartale 2016 roku 721.265 tys. PLN, co oznacza wzrost w
poroéwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o
33.016 tys. PLN. Przychody ze sprzedazy papieru wyniosty
539.552 tys. PLN (160 tys. ton), natomiast przychody ze
sprzedazy celulozy wyniosty 181.713 tys. PLN. W drugim
kwartale 2015 roku przychody ze sprzedazy papieru wyniosty
507.238 tys. PLN (159 tys. ton) a ze sprzedazy celulozy
181.011 tys. PLN.
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10.2. Koszt wtasny sprzedazy

Koszt witasny sprzedazy produktow wynidst w pierwszym
poétroczu 2016 roku 1.274.968 tys. PLN, co oznacza wzrost w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o
37.161 tys.

wiasnego

PLN. Gtownym powodem wzrostu kosztu

sprzedazy byt wzrost kosztow  posrednio

produkcyjnych i kosztéw utrzymania w Papierniach oraz

10.3. Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy wyniosty w pierwszym poétroczu 2016 roku
127171 tys. PLN, co oznacza spadek w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku o 15.376 tys. PLN.
Relatywnie wysokie koszty sprzedazy w pierwszym poétroczu

2015 roku wynikaly gtéwnie ze zwiekszonych odpiséw na

10.4. Koszty ogdlnego zarzgdu

Koszty ogoélnego zarzgdu wyniosty w pierwszym poétroczu
2016 roku 34.578 tys. PLN, co oznacza wzrost w pordwnaniu
do analogicznego okresu poprzedniego roku o 4.286 tys. PLN.
Zwiekszenie kosztow ogdlnego zarzgdu wynikalo przede
wszystkim ze wzrostu kosztéw zwigzanych z ustugami

$wiadczonymi na rzecz Grupy przez doradcow zewnetrznych.

10.5. Pozostate przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w  pierwszym
poétroczu 2016 roku 38.952 tys. PLN, co oznacza wzrost w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o
6.932 tys. PLN. Na pozostate przychody operacyjne sktadaty
sie przede wszystkim przychody ze sprzedazy energii cieplnej
oraz elektrycznej, jak réwniez przychody ze sprzedazy

pozostatych materiatéw i praw do emisji CO2. Wzrost

10.6. Pozostate koszty operacyjne

Pozostate koszty operacyjne wyniosty w pierwszym poétroczu
2016 roku 26.979 tys. PLN, co oznacza wzrost w pordwnaniu
do analogicznego okresu poprzedniego roku o 9.078 tys. PLN.

wzrost kosztow zuzycia celulozy wyrazonych w PLN (ze

wzgledu na wyzszy $redni kurs USD w stosunku do PLN).

Koszt wtasny sprzedazy produktow wynidst w drugim kwartale
2016 roku 614.442 tys. PLN, co oznacza wzrost w
poroéwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o
11.765 tys. PLN.

naleznosci z tytutu dostaw i ustug a przede wszystkim

naleznosci od spoétek z grupy PaperlinX.

Koszty sprzedazy wyniosty w drugim kwartale 2016 roku
62.770 tys. PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu do

analogicznego okresu poprzedniego roku 0 2.937tys. PLN.

Koszty ogoélnego zarzadu wyniosty w drugim kwartale 2016
roku 18.632 tys. PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu do

analogicznego okresu poprzedniego roku o 4.214 tys. PLN.

pozostatych przychoddw operacyjnych w biezgcym okresie
wynikat gtdwnie z otrzymanych odszkodowan i sprzedazy
pozostatych materiatow.

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w drugim kwartale
2016 roku 20.503 tys. PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu

do analogicznego okresu poprzedniego roku o 8.175 tys. PLN.

Na pozostate koszty operacyjne sktadajg sie przede wszystkim
koszt wiasny sprzedazy energii cieplnej i elektrycznej oraz

pozostalych materiatdbw. Na wyzsze pozostate koszty
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operacyjne w pierwszym poétroczu 2016 roku wptyw miaty
przede wszystkim koszty wiasne sprzedazy pozostatych

materiatow.

10.7. Przychody i koszty finansowe

Przychody i koszty finansowe wyniosty w pierwszym pétroczu
2016 roku odpowiednio 619 tys. PLN i 21.586 tys. PLN, co
oznacza w porownaniu do analogicznego  okresu
poprzedniego roku spadek przychoddéw o 1.477 tys. PLN i

wzrost kosztéw o 7.167 tys. PLN.

Zmiany w przychodach i kosztach finansowych wynikajg
przede wszystkim z wysokosci réznic kursowych netto. W
pierwszej potowie 2016 roku Grupa odnotowata nadwyzke
ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi w wysokosci 6.127
tys. PLN (koszty finansowe). W analogicznym okresie 2015

11. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Pozostate koszty operacyjne wyniosty w drugim kwartale 2016
roku 12.219 tys. PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu do

analogicznego okresu poprzedniego roku o 11.933 tys. PLN.

roku Grupa odnotowata nadwyzke dodatnich réznic
kursowych nad ujemnymi w wysokosci 1.230 tys. PLN

(przychody finansowe).

Przychody i koszty finansowe wyniosty w drugim kwartale
2016 roku odpowiednio 401 tys. PLN i 13.667 tys. PLN, co
oznacza Ww porownaniu do analogicznego  okresu
poprzedniego roku spadek przychodéw o 1.587 tys. PLN i

spadek kosztéw o 752 tys. PLN.

Dla celéw s$rodrocznego skréconego skonsolidowanego rachunku przeptywdw pienieznych, srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

sktadajg sie z nastepujacych pozyciji:

Na dzien Na dzien

30 czerwca 2016 30 czerwca 2015

(niebadane) (niebadane)

Srodki pieniezne w banku i w kasie 118 808 170192
Lokaty krétkoterminowe - 14083
Srodki pieniezne w drodze 5411 423
Srodki pienieme i ich ekwiwalenty w skonolidowanym bilansie 124219 184 698
Srodki pieniene w banku i w kasie przypisane dzatalnosci zaniechanej 1739 810
Srodki pienieme i ich ekwiwalenty w skonolidowanym rachunku przeptywéw pienienych 125958 185 508

12. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

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

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

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

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spoétek 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 spotki  dominujacej, dopoki
kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu
podstawowego jednostki dominujgcej. O uzyciu kapitatu
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zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie;
jednakze czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej
trzeciej kapitatu zaktadowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie
straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
jednostki dominujgcej i nie podlega ona podziatowi na inne

cele.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, Spétka nie

posiadata akcji uprzywilejowanych.

Mozliwos¢ wyptaty potencjalnej dywidendy przez Spdtke na
rzecz akcjonariuszy jest uzalezniona od poziomu wyptat
otrzymanych od spoétek zaleznych. Ryzyko zwigzane ze
zdolnoscig Spoétki do wyptaty dywidendy zostato opisane w

czesci Czynniki ryzyka raportu rocznego za rok 2015.

12.2. Dywidendy wyptacone przez Rottneros AB

Na mocy Aneksu numer 3 z dniu 20 grudnia 2013 roku do
Umowy Kredytowej z dnia 6 listopada 2012 roku pomiedzy
konsorcjum bankéw (Bank Pekao S.A., Bank Zachodni WBK
S.A. i mBank S.A) a Arctic Paper S.A. oraz jej podmiotami
zaleznymi, tj. Arctic Paper Kostrzyn S.A., Arctic Paper
Investment GmbH oraz Arctic Paper Mochenwangen GmbH,
Arctic Paper S.A. zobowigzata sie do niedeklarowania i
niewyptacania dywidendy w okresie wystgpienia przypadku
naruszenia warunkéw tejze umowy lub w sytuacj, gdy
zadeklarowanie lub wypftacenie dywidendy spowodowatoby

naruszenie warunkOw umowy.

Walne Zgromadzenie Spdtki, ktore odbyto sie w dniu 2
czerwca 2016 roku nie podjeto decyzji w sprawie wyptaty
dywidendy.

Dnia 30 maja 2016 Walne Zgromadzenie Akcjonariusz Rottneros AB podjeto uchwate o wyptacie dywidendy w wysokosci 0,50 SEK

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

Rottneros AB w tgcznej wysokosci 36 miliondw PLN (76 milionow SEK).

13. Podatek dochodowy

13.1. Obcigzenia podatkowe

Gtowne sktadniki obcigzenia podatkowego za okres 3 miesiecy oraz 6 miesiecy konczacy sie 30 czerwca 2016 roku oraz

analogiczny okres roku poprzedniego przedstawiajg sie nastepujaco:
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Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

Biezacy podatek dochodowy

Biezace obcigzenie ztytutu podatku dochodowego

Korekty dotyczace biezacego podatku dochodowego zlat ubiegtych

Odroczony podatek dochodowy
Wynikajacy z powstania i odwrécenia sie réznic przejsciowych

Obcigzenie podatkowe dzatalnosci kontynuowanej wykazane w
skonsolidowanym rachunku zyskdw i strat

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym
Biezacy podatek dochodowy
Efekt podatkowy kosztéw podniesienia kapitatu akcyjnego

Okres 3 miesiecy Okres 6 miesiecy Okres 3 miesiecy Okres 6 miesiecy

zakorczony zakonczony zakonczony zakonczony

30 czerwca 2016 30 czerwca 2016 30 czerwca 2015 30 czerwca 2015

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)

(1136) (2.339) 266 (992)

(7.338) (15103) 12 062 2379

(8474) (17 442) 12 328 1387

Korzys¢ podatkowa (obcigzenie podatkowe) wykazana w kapitale wtasnym

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Odroczony podatek dochodowy

Podatek odroczony z tytutu wyceny instrumentéw zabezpieczajacych
Odwrdcenie aktywa z tyt. podatku odroczonego rozpoznanego pierwotnie w
kapitale

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

(2851) (2765) 1305 279

(2851) (2765) 1305 279

13.2. Aktywa/rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego na dzien
30 czerwca 2016 roku i 31 grudnia 2015 r. wyniosto
odpowiednio 30.402 tys. PLN i 47.625 tys. PLN. Aktywo z
tytutu  podatku

wszystkim  na

odroczonego jest rozpoznane przede

stratach  podatkowych  mozliwych do
wykorzystania w przysztych latach a takze w zwigzku z

nabyciem Grupy Rottneros.

14.  Zysk /(strata) przypadajgca na jedng akcje

Zysk /(strate) podstawowa przypadajgcg na jedng akcje
oblicza sie poprzez podzielenie zysku/ (straty) netto za okres
przypadajacego na zwyktych akcjonariuszy Spotki przez
zwyktych

$rednig wazong liczbe wyemitowanych akdiji

wystepujgcych w ciggu okresu.

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego na
dzien 30 czerwca 2016 roku i 31 grudnia 2015 r. wyniosta
odpowiednio 3.330 tys. PLN i 2.468 tys. PLN. Rezerwa z
tytutu  podatku
wszystkim na réznicy w wycenie aktywow trwatych powstatej

odroczonego jest rozpoznana przede
gtdwnie przy nabyciu Arctic Paper Grycksbo i réznych
okresach ekonomicznej uzytecznosci stosowanych dla celéw

ksiegowych i podatkowych.

Ponizej przedstawione zostaly dane dotyczace zysku/ (straty)
oraz liczby akcji, ktére postuzyty do wyliczenia podstawowego i
rozwodnionego zysku /(straty) na jedna akcje z dziatalnosci

kontynuowanej i dziatalnosci ogétem:
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Okres 3 miesiecy Okres 6 miesiecy Okres 3 miesiecy Okres 6 miesiecy
zakoriczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 2016 30 czerwca 2016 30 czerwca 2015 30 czerwca 2015
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Zysk /(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej
przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 2796 16 221 8573 18765
Zysk /(strata) z dziatalno$ci zaniechanej przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujacej (1261) (6 340) (12102) (25 946)
Zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej 1535 9881 (3529) (7181)
Liczba akcji zwyktych - seria A 50 000 50 000 50000 50 000
Liczba akcji zwyktych — seria B 44 253 500 44 253 500 44 253 500 44 253 500
Liczba akcji zwyktych — seria C 8100000 8100 000 8100 000 8100 000
Liczba akcji zwyktych — seria E 3000000 3000 000 3000 000 3000 000
Liczba akcji zwyktych — seria F 13 884 283 13 884 283 13884 283 13 884 283
Catkowita liczba akcji 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Sredniowazona liczba akgji 69 287 783 69 287 783 69287 783 69 287 783
Srednia wazona rozawodniona liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Zysk (strata) na akcje (w PLN)
- podstawowy z zysku/(straty) za okres przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujacej 0,02 0,14 (0,05) (0,10
- podstawowy z zysku/(straty) z dziatalnosci
kontynuowanej za okres przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujacej 0,04 0,23 0,12 0,27
Rozwodniony zysk (strata) na akcje (w PLN)
- zzysku/(straty) za okres przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujacej 0,02 0,14 (0,05) (0,10
- zzysku/(straty) z dziatalnosci
kontynuowanej za okres przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujacej 0,04 0,23 0,12 0,27
15. Rzeczowe aktywa trwale i aktywa niematerialne oraz utrata wartoSci
16.1. Rzeczowe aktywa trwate i aktywa niematerialne
Warto$¢ netto rzeczowych aktywéw trwatych na dzien 30 czerwca 2015 roku wyniosta 1.013 tys. PLN). Odpis
30 czerwca 2016 roku wyniosta 725.590 tys. PLN i byta amortyzacyjny w okresie 6 miesiecy zakonczonym

wyzsza w poréwnaniu z 31 grudnia 2015 roku o 5.808 tys.
PLN. Warto$¢ nabytych rzeczowych $rodkéw trwatych w
analizowanym okresie wyniosta 59.286tys. PLN (za okres
6 miesiecy zakonczony 30czerwca 2015
33.104 tys. PLN). Wartos¢

zlikwidowanych rzeczowych aktywéw trwalych za okres

roku wyniosta

netto  sprzedanych lub

6 miesiecy zakonczony 30czerwca 2016 roku wyniosta

335tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2016 roku wynidst 58.932 tys. PLN (za okres
6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 roku wynidst 53.166
tys. PLN). Odpis z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywéw
trwatych w okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2016
roku wyniést O tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2015 roku wyniost -0 tys. PLN). Rdznice kursowe

wyniosty +5.789tys. PLN za okres 6 miesiecy zakonczony

Grupa Kapitatowa Arctic Paper S.A. =

Strona 75z 123



Skonsolidowany raport pétroczny za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2016 roku

tys. PLN

30 czerwca 2016 roku (za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2015 roku wyniosty +1.894 tys. PLN).

Wartos¢ netto  aktywdw  niematerialinych na  dzien
30 czerwca 2016 roku wyniosta 52.694 tys. PLN i byta wyzsza
w poréwnaniu z 31 grudnia 2015 roku o 1.072 tys. PLN.
Wartos¢ nabytych aktywow niematerialnych w analizowanym
okresie wyniosta 13.921 tys. PLN (za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2015 roku wyniosta 10.111 tys. PLN.
Warto$¢ netto sprzedanych Ilub zlikwidowanych aktywéw
niematerialnych za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca
2016 roku wyniosta 12.559 tys. PLN (za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2015 roku wyniosta 4.504 tys. PLN).
Odpis amortyzacyjny w okresie 6 miesiecy zakonczonym 30

czerwca 2016 roku wyniodst 350 tys. PLN (za okres 6 miesiecy

15.2. Utrata wartosci aktywéw niefinansowych

Analiza przestanek na dzien 30 czerwca 2016 roku wykazata,
ze nie ma potrzeby przeprowadzania testéw na utrate wartosci
niefinansowych aktywéw trwatych i dokonywania odpiséw z
tytutu utraty ich wartosci. Z tego wzgledu warto$¢ odpiséw na
dzien 30 czerwca 2016 roku nie zmienita sig w poréwnaniu z

odpisami na dzien 31 grudnia 2015 roku.

Ostatni test na utrate wartosci aktywodw niefinansowych zostat
przeprowadzony na dzien 31 grudnia 2015 roku. Po corocznej

ocenie przestanek dotyczgcych wystgpienia utraty wartoSci

zakonczony 30 czerwca 2015 roku wynidst 907 tys. PLN).
Odpis z tytutu utraty wartoéci aktywoéw niematerialnych w
okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2016 roku
wyniost 0 tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2015 roku wynidst 0 tys. PLN). Réznice kursowe
za okres 6 miesiecy zakonczony 30czerwca 2016 roku
wyniosty +60 tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2015 roku wyniosty -265 tys. PLN).

Przychody ze sprzedazy rzeczowych aktywoéw trwatych i
aktywow niematerialnych bez uwzglednienia przychoddéw ze
sprzedazy certyfikatow kogeneracji w pierwszym potroczu
2016 roku wyniosty 720 tys. PLN (w pierwszym pétroczu 2015
roku: 194 tys. PLN).

rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych,
Zarzad stwierdzit potrzebe przeprowadzenia testu na utrate
wartosci niefinansowych aktywéw trwatych dla AP Grycksbo
na ten dzien. Wyniki przeprowadzonego testu nie wykazaty

dalszej utraty wartosci tych aktywow.
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16. Zapasy
Na dzien Na dzen
30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
(niebadane) (badane)
Materiaty (wedtug ceny nabycia) 168 656 178 037
Produkcja w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 10417 10 802
Wyroby gotowe, w tym:
Wedtug ceny nabycia / kosztu wytworzenia 192 132 192 389
Wedtug wartosci netto moziwej do uzyskania 6925 9403
Przedptaty na poczet dostaw 131
Zapasy ogétem, wedtug nizszej zdwach wartosci:
ceny nabycia (kosztu wytworzenia) oraz wartosci netto moziwej do uzyskania 378 261 390 631
Odbpis aktualizujacy wartos¢ zapasow 5626 6813
Razem zapasy przed odpisem aktualizujacym 383 888 397 445

Zapasy netto wyniosty na dzien 30 czerwca 2016 roku
378.261 tys. PLN (na dzien 31 grudnia 2015 roku: 390.631
tys. PLN). Na dzien 30 czerwca 2016 roku odpis aktualizujgcy

warto$¢ zapaséw wynosit 5.626 tys. PLN (na dzien 31 grudnia

2015 roku: 6.813 tys. PLN). Na dzien 30 czerwca 2016 roku
PLN byty
wycenione w cenie sprzedazy netto (na dzien 31 grudnia 2015
roku wynosity 9.403 tys. PLN).

zapasy wyrobow gotowych warte 6.925 tys.

17. Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalezno&ci

Na dzien Na dzien

30 czerwca 2016 31 grudnia 2015

(niebadane) (badane)

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 345 974 303 897
Naleznosci budzetowe z tytutu VAT 22418 23 409
Pozostate nalezno$ci od oséb trzecich 6 550 6288
Pozostate naleznosci od podmiotéw powiazanych 2960 2905
Naleznosci ogdtem (netto) 377 901 336 499
Odpis aktualizujacy naleznosci 31571 32 504
Naleznosci brutto 409 472 369 003

Warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci wyniosta 377.901 tys. PLN na dzien 30 czerwca
2016 roku (31 grudnia 2015 roku: 336.499 tys. PLN). Wzrost

naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci

wynika gtéwnie ze wzrostu naleznoéci z tytutu dostaw i ustug

wykazywanych przez Papiernie i Celulozownie.

Odpis aktualizujgcy naleznosci wyniost 31.571 tys. PLN na
dzien 30 czerwca 2016 roku (31 grudnia 2015 roku: 32.504
tys. PLN).
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tys. PLN

18. Pozostate aktywa niefinansowe i finansowe

Pozostate aktywa niefinansowe krétkoterminowe wyniosty na
dzien 30 czerwca 2016 roku i na dzien 31 grudnia 2015 roku
odpowiednio 15.539 tys. PLN i 11.531 tys. PLN. Pozycja ta
obejmuje przede wszystkim koszty rozliczane w czasie a jgj

zmiany wynikajg ze zmian wartosci tych kosztow.

Pozostate aktywa niefinansowe dtugoterminowe na dzien 30
czerwca 2016 roku i 31 grudnia 2015 roku wyniosty
odpowiednio 1.489 tys. PLN i 1.472 tys. PLN.

19. Oprocentowane kredyty i pozyczki

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Grupa dokonata
czedciowej sptaty swojego zadtuzenia z tytutu kredytu
okresowego wynikajgcego z umowy kredytowej zawartej w
listopadzie 2012 roku z konsorcjum bankdéw (Banku Polska
Kasa Opieki S.A., Banku Zachodnim WBK S.A. oraz mBanku
S.A) w kwocie 17.676 tys. PLN, dokonata netto sptaty swojego
zadtuzenie z tytuty kredytéw w rachunku biezgcym (overdraft)

wzgledem wspomnianego wyzej konsorcjum bankéw i

20. Pozostate zobowigzania finansowe

Na dzien 30 czerwca 2016 roku pozostate zobowigzania
finansowe wyniosty 144.486 tys. PLN (w tym dtugoterminowe
38.639 tys. PLN a krétkoterminowe 105.847 tys. PLN). Na
dzien 31 grudnia 2015 roku pozostate zobowigzania finansowe
wyniosty 124.560 tys. PLN (w tym dtugoterminowe 41.057 tys.
PLN a krotkoterminowe 83.503 tys. PLN). Pozostate

zobowigzania finansowe obejmujg zobowigzania wynikajgce z

umoéw  faktoringowych, zobowigzania z tytutu  umow
leasingowych i negatywng wyceng instrumentéw
zabezpieczajgcych. Wzrost pozostatych zobowigzan
finansowych  wynikat  przede  wszystkiim z  umdw

faktoringowych ze Svenska Handelsbanken w AP Munkedals i

Pozostate aktywa finansowe krétkoterminowe wyniosty 520
tys. PLN na dzien 30 czerwca 2016 roku i 944 tys. PLN na
dzien 31 grudnia 2015 roku. Pozycja ta obejmuje wartosci z

dodatniej wyceny kontraktow terminowych.

Pozostate aktywa finansowe dtugoterminowe na dzien 30
czerwca 2016 roku wyniosty 5.723 tys. PLN i na dzien 31
grudnia 2015 roku 1.017 tys. PLN.

Svenska Handelsbanken w wysokosci 1.794 tys. PLN oraz
skapitalizowata odsetki od pozyczki od wtasciciela w
wysokosci 1.367 tys. PLN.

Pozostate zmiany w wartosci kredytow i pozyczek na dzien 30
czerwca 2016 roku w poréwnaniu do stanu na dzien 31
grudnia 2015 roku wynikajg gtéwnie ze zmian wyceny

bilansowe;.

AP Grycksbo, gdzie na 30 czerwca 2016 roku pozostate
zobowigzania finansowe z tego tytutu wyniosty 93.081 tys. PLN
(81 grudnia 2015 roku: 59.887 tys. PLN).

W ciggu okresu sprawozdawczego Grupa splacita czesé
zobowigzann z tytutlu leasingu finansowego w kwocie
1.544 tys. PLN.

Pozostate roznice w wartosci pozostatych zobowigzan
finansowych na dzien 30 czerwca 2016 roku w poréwnaniu do
31 grudnia 2015 roku wynikajg gtéwnie z wyceny
instrumentéw  zabezpieczajacych przyszte  transakcje
kupna/sprzedazy walut, zakupu energii elektrycznej oraz

transakcji typu SWAP.
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21.  Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Wartos¢ zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych tys. PLN). Na zmnigjszenie wartosci pozycji w poréwnaniu do
zobowigzarnn na dzien 30 czerwca 2016 roku wyniosta stanu na koniec poprzedniego roku wptyw miata sptata

349.040 tys. PLN (na dzien 31 grudnia 2015 roku: 407.128 zobowigzan handlowych w Papierniach i Celulozowniach.

22, Zmiana stanu rezerw

Na dzen Na dzen
30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
(niebadane) (badane)

Rezerwy dtugoterminowe
Rezerwy emerytalne 83188 81461
Pozostate rezerwy 1409 1394
84 597 82 855

Rezerwy krotkoterminowe
Rezerwy dtugoterminowe 84 597 82 855

Wzrost rezerwy dtugoterminowej w ciggu pierwszego pofrocza 2016 roku wynika przede wszystkim z przeliczenia tych rezerw na
walute prezentacji tj. PLN.

23. Rozliczenia migdzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe wyniosty na dzien 30 czerwca instytucji rzgdowych wynoszgce 25.274 tys. PLN, w tym
2016 roku 130.931 tys. PLN, w tym krétkoterminowe 108.377 dtugoterminowe 22.554 tys. PLN (31 grudnia 2015 roku:
tys. PLN. Rozliczenia miedzyokresowe wyniosty na dzien 31 26.634 tys. PLN, w tym dtugoterminowe 23.914 tys. PLN) oraz
grudnia 2015 roku 132.634 tys. PLN, w tym krétkoterminowe krotkoterminowe ~ zobowigzania  pracownicze  gtownie
108.720 tys. PLN. Gtéwne pozycie w rozliczeniach urlopowe, ktére na dzien 30 czerwca2016 roku wyniosty
miedzyokresowych biernych stanowig dotacje otrzymane z 70.207 tys. PLN (31 grudnia 2015 roku: 64.968 tys. PLN).
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24, Kapitat akcyjny
Na dzien Na dzien
30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
Kapitat akeyjny (niebadane) (badane)
Akcje zwykte serii A o wartoSci nominalnej 1 PLN kazda 50 50
Akcje zwykte serii B o wartoSci nominalnej 1 PLN kazda 44 254 44 254
Akcje zwykte serii C o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 8100 8100
Akcje zwykte serii E o wartoSci nominalnej 1 PLN kazda 3000 3000
Akcje zwykte serii F o wartoSci nominalnej 1 PLN kazda 13 884 13 884
69 288 69 288
Data rejestracii
podwy zszenia kapitatu llos¢  WartoS¢ w PLN
Akcje zwykte wyemitowane i w peini optacone
Wy emitowane w dniu 30 kwietnia 2008 roku 2008-05-28 50 000 50 000
Wy emitowane w dniu 12 wrze$nia 2008 roku 2008-09-12 44 253 468 44 253 468
Wy emitowane w dniu 20 kwietnia 2009 roku 2009-06-01 32 32
Wy emitowane w dniu 30 lipca 2009 roku 2009-11-12 8100 000 8 100 000
Wy emitowane w dniu 01 marca 2010 roku 2010-03-17 3000 000 3000 000
Wy emitowane w dniu 20 grudnia 2012 roku 2013-01-09 10 740 983 10 740 983
Wy emitowane w dniu 10 sty cznia 2013 roku 2013-01-29 283 947 283947
Wy emitowane w dniu 11 lutego 2013 roku 2013-03-18 2133100 2133100
Wy emitowane w dniu 6 marca 2013 roku 2013-03-22 726 253 726 253
Na dzien 30 czerwca 2016 roku (niebadane) 69 287 783 69 287 783

25. Instrumenty finansowe

Grupa posiada nastepujgce instrumenty finansowe: $rodki

pieniezne, kredyty, naleznosci, zobowigzania umowy leasingu

finansowego oraz kontrakty SWAP odsetkowy, forward i opcje

walutowe oraz kontrakty forward na zakup energii elektryczne.
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25.1. Wartos$ci godziwe poszczegdinych klas instrumentéw finansowych

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wartosci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich instrumentéw finansowych Grupy,

w podziale na poszczegdlne klasy i kategorie aktywow i zobowigzan:

Warto$¢ bilansowa Warto$¢ godziwa
Kategoria Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
zgodhie 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca 31 grudnia
zMSR 39 2016 2015 2016 2015
Aktywa finansowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci (bez VAT) PiN 355 483 324706 355 483 324706
Instrumenty zabezpieczajace 520 944 520 944
Pozostate aktywa finansowe (z wytaczeniem pozy czek i instrumentéw BiN
zabezpieczajacy ch) 5723 1017 5723 1017
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty WWWGpWF 124 219 188 552 124 219 188 552
Zobowiazania finansowe
Oprocentowane kredyty bankowe i pozy czki PZFWGZK
w tym: 292779 305 188 292779 305 188
- dtugoterminowe PZFwgzZK 210 952 222 305 210 952 222 305
- krétkoterminowe PZFwgzZK 81826 82 883 81826 82 883
Zobowigznia z tytutu leasingu finansowego i uméw dzierzawy z opcja,
zakupu, w tym: 30 383 31588 30 383 31588
- dtugoterminowe 27288 28523 27288 28523
- krétkoterminowe 3094 3065 3094 3065
Zobowigzania z lytu’fu.dostgw i ustug (bez VAT) PZFWGZK
oraz pozostate zobowigzania finansowe 330928 381885 330928 381885
Instrumenty zabezpieczajace 20 827 32890 20 827 32890
Uzyte skroty:
Udtw - Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci
WwWGpWEF - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy
PiN - Pozyczki i naleznosci
DDS - Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
PZFwgzK - Pozostate zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

Hierarchia wartosci godziwej instrumentow finansowych posiadanych przez Grupe na dzien 30 czerwca 2016 roku oraz na dzien 31
grudnia 2015 roku:
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Poziom Poziom Poziom

30 czerwca 2016 1 2 3

Akytwa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez catkowite dochody

Instrumenty pochodne - 520

Pozostate aktywa finansowe

Nalemosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 355483

Pozostate aktywa finansowe (zwytaczeniem pozyczek i 5723

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 124219

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez catkowite dochody

Instrumenty pochodne - 20827

Pozostate zobowigzania finansowe

Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki 292779

Zobowigznia z tytutu leasingu finansowego i uméw dzierzawy z opcja zakupu 30383

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 330928
Poziom Poziom Poziom

31 grudnia 2015 1 2 3

Akytwa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez catkowite dochody

Instrumenty pochodne - 944

Pozostate akytwa finansowe

Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 324706

Pozostate aktywa finansowe (zwytaczeniem pozyczek i 1017

Srodki pieniene i ich ekwiwalenty 188 552

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez catkowite dochody - -

Instrumenty pochodne - 32890

Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki 305188

Zobowigznia z tytutu leasingu finansowego i uméw dzierzawy z opcja zakupu 31588

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 381885

25.2. Ryzyko stopy procentowej

W ponizszej tabeli przedstawiona zostata wartos¢ bilansowa instrumentéw finansowych Grupy narazonych

procentowej, w podziale na poszczegdlne kategorie wiekowe:

na ryzyko stopy
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30 czerwca 2016
Oprocentowanie zmienne <1 rok 1-2 lat 2-3 lat 34 lat 4-5 lat >5 [at Razem

Pozostate zobowiazania finansowe:
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego
i uméw dzierzawy z opcja zakupu 3094 1682 3103 3061 3120 16 321 30383

Kredyty i pozyczki:

Kredyt odnawialny w rachunku biezacym z banku Polska Kasa Opieki 19764 - - - - - 19 764
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym z banku mBank S.A. w PLN 12 867 - - - - - 12 867
Kredyt odnawialny w rachunku biezacym z banku BZWBK w PLN 6342 - - - - - 6342
Kredyt z banku Polska Kasa Opieki S.A. w PLN 4878 18 846 - - - - 23724
Kredyt z banku Polska Kasa Opieki S.A. w EUR 1314 5436 - - - - 6750
Kredyt z banku mBank S.A. w PLN 6292 28138 - - - - 34430
Kredyt z banku mBank S.A. w EUR 3244 13418 - - - - 16 662
Kredyt z banku BZWBK w PLN 3960 17 718 - - - - 21678
Kredyt z banku BZWBK w EUR 1254 5188 - - - - 6442
Kredytw banku SHB w SEK 7759 - - - - - 7759
Suma kredyty i pozy czki 67 673 88 744 - - - - 156417
RAZEM 70768 90 426 3103 3061 3120 16321 186800
30 czerwca 2016

Oprocentowanie state <1 rok 1-2 lat 2-3 lat 34 lat 4-5 lat >5 [at Razem
Kredyty i pozyczki:

Pozyczka od gtéwnego akcjonariusza w EUR 118 17 702 - - - - 17 820
Pozyczka od gtéwnego akcjonariusza w EUR 710 - - 46 775 - - 47 485
Kredyt z banku Polska Kasa Opieki S.A. w PLN 4251 19033 - - - - 23284
Kredyt z banku Polska Kasa Opieki S.A. w EUR 3074 12718 - - - - 15792
Kredyt z banku BZWBK w PLN 3433 15383 - - - - 18 821
Kredyt z banku BZWBK w EUR 2562 10597 - - - - 13159
RAZEM 14 153 75433 - 46 775 - - 136361
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31 grudnia 2015
Oprocentowanie zmienne <1rok 1-2 lat 2-3 lat 34 lat 4-5 lat >5 lat Razem

Pozostate zobowiazania finansowe:

Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego
i uméw dzierzawy z opcja zakupu 3065 3122 3127 3040 3087 16 148 31589

Kredyty i pozyczki:

Kredyt odnawialny w rachunku biezacym z banku Polska Kasa Opieki 20439 - - - - - 20439
Kredyt odnawialny w rachunku biezacy m z banku mBank S.A. w PLN 5 861 - - - - - 5 861
Kredyt z banku Polska Kasa Opieki S.A. w PLN 4330 21186 - - - - 25516
Kredyt z banku Polska Kasa Opieki S.A. w EUR 1377 5 887 - - - - 7264
Kredyt z banku mBank S.A. w PLN 6355 31316 - - - - 37 671
Kredyt z banku mBank S.A. w EUR 3235 14 502 - - - - 17 737
Kredyt z banku BZWBK w PLN 3984 19 444 - - - - 23428
Kredyt z banku BZWBK w EUR 1320 5618 - - - - 6938
Kredytw banku SHB w SEK 6 363 - - - - - 6363
Kredytw banku Danske Bank w SEK 6303 - - - - - 6303
Suma kredyty, pozyczki 68 984 97 953 - - - - 166938
RAZEM 72050 101075 3127 3040 3087 16148 198527

31 grudnia 2015

Oprocentowanie state <1 rok 1-2 lat 2-3 lat 34 lat 4-5 lat >5 [at Razem
Kredyty i pozyczki:

Pozyczka od gtéwnego akcjonariusza w EUR 117 17 046 - - - - 17163
Pozyczka od gtdwnego akcjonariusza w EUR 668 0 - 43 579 - - 44 248
Kredyt z banku Polska Kasa Opieki S.A. w PLN 4218 21168 - - - - 25 386
Kredyt z banku Polska Kasa Opieki S.A. w EUR 2960 13726 - - - - 16 686
Kredyt z banku BZ WBK w PLN 3469 17 392 - - - - 20 861
Kredyt z banku BZWBK w EUR 2466 11 440 - - - - 13 906
RAZEM 13898 80772 - 43 579 - - 138250

25.3. Rachunkowo$¢ zabezpieczen

Na dzien 30 czerwca 2016 roku Grupa stosuje rachunkowos$¢ eksportowag i zakup PLN i USD a takze instrument
zabezpieczen przeptywdw pienieznych (cash flow hedge) dla pochodny typu SWAP majacy na celu zabezpieczenie
nastepujgcych powigzan zabezpieczajgcych: ptatnoéci odsetek w EURO od kredytu bankowego w

) . EURO oraz zabezpieczenie ptatnosci odsetek w PLN od
B spotka Arctic Paper Kostrzyn S.A. desygnowata do
o . ) ) o kredytu bankowego w PLN.
rachunkowosci zabezpieczeh przeptywdw pienieznych

- . . .
instrumenty pochodne typu FX forward i korytarzowe spofka  Arctic - Paper Munkedals  AB, - Arctic - Paper

, . . . L Grycksbo AB oraz spétki z Gr Rottneros desygnowa
opcje walutowe majgce na celu zabezpieczenie czesci Y POIKI 2 Larupy ygnowaty

wolywéw walutowych w Euro zwigzanych ze sprzedaza do rachunkowosci zabezpieczen przeptywodw pienieznych

instrumenty pochodne typu forward na energie
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elektryczng majgce na celu zabezpieczenia przysztych
zakupow energii.

Spdtki z Grupy Rottneros desygnowaty do rachunkowosci
zabezpieczen  przeptywow  pienieznych  instrumenty
pochodne typu FX forward majgcg na celu zabezpieczenie
cze$¢ wydatkéw walutowych w EURO zwigzanych z
przysztymi zakupami energii.

Spotki z Grupy Rottneros desygnowaty do rachunkowosci

pochodne typu FX forward majgcg na celu zabezpieczenie
cze$¢ wptywow walutowych w EURO zwigzanych ze
sprzedazg eksportowa.

Spotki z Grupy Rottneros desygnowaty do rachunkowosci
zabezpieczen przeptywow  pienieznych  instrumenty
pochodne typu FX forward majgcg na celu zabezpieczenie
cze$¢ wptywow walutowych w USD zwigzanych ze
sprzedazg eksportowa.

zabezpieczen  przeptywow  pienieznych  instrumenty

Rachunkowos$¢ zabezpieczen przeptywdw pienieznych z tytutu walutowej dziatalnosci handlowej z
wykorzystaniem transakciji FX forward i opcji korytarzowych

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowos$ci zabezpieczen
przeptywow pienieznych dotyczgcych kupna EUR za SEK:

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywéw pienienych zwigzanych zplanowanymi zakupami energii

Typ zabezpieczenia
w ? elektrycznej w walucie obcej

Pozycje zabezpieczang stanowi cze$¢ przysztych wysoce prawdopodobnych przeptywdw

Pozycja zabezpieczana
4 » ztytutu zakupdw energii elektrycznej denominowanych w EUR

Pozycje zabezpieczajacq stanowig transakcje FX forward, w kidrych Spétka zobowigzuje sie

Inst bezpieczaj
nstrumenty zabezpieczajace kupic EUR 22 SEK

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktow 2015
Data wymagalnosci w zaleznosci od kontrakiu; do 31.12.2016
Kwota zabezpieczenia 0,8 min EUR
Kurs terminowy 9,02 EUR/SEK

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowos$ci zabezpieczen
przeptywow pienieznych dotyczacych sprzedazy USD za SEK:

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywow pienigznych zwigzanych zplanowang sprzedaza w walucie

Typ zabezpieczenia
P P obcej

Pozycje zabezpieczang stanowi cze$¢ przysztych wysoce prawdopodobnych przeptywéw

Pozycja zabezpieczana
2l ? ztytutu sprzedazy eksportowej

Pozycje zabezpieczajaca stanowig transakcje FX forward, w kidrych Spétka zobowigzuje sie

Instrumenty zabezpieczajace
lyzabezp i sprzeda¢ USD za SEK

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktow 2016
Data wymagalnosci w zalemosci od kontraktu; do 31.12.2016
Kwota zabezpieczenia 3,0mIin USD
Kurs terminowy 8,38 USD/SEK
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Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowos$ci zabezpieczen
przeptywow pienieznych dotyczacych sprzedazy EUR za SEK:

Typ zabezpieczenia

Pozycja zabezpieczana

Instrumenty zabezpieczajace

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

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywdw pienieznych zwigzanych z planowang sprzedaza w walucie
obcej

Pozycje zabezpieczana stanowi cze$¢ przysztych wysoce prawdopodobnych przeptywéw
ztytutu sprzedazy eksportowej

Pozycje zabezpieczajacq stanowig transakcje FX forward, w kidrych Spétka zobowigzuje sie
sprzeda¢ EUR za SEK

2016

w zalezno$ci od kontraktu; do 31.12.2016
2,0 min EUR

9,36 EUR/SEK

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowos$ci zabezpieczen
przeptywow pienieznych dotyczacych sprzedazy EUR za USD:

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywow pienigznych zwigzanych zplanowang sprzedaza w walucie
obcej

Pozycja zabezpieczana

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

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajaca stanowig transakcje FX forward, w kidrych Spétka zobowigzuje sie
sprzeda¢ EUR za USD

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

2016

w zalenoséci od kontraktu; do 30.12.2016
6,0 min EURO

od 1,12 do 1,17 EURUSD

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powiazania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen
przeptywow pienieznych dotyczacych sprzedazy EUR za PLN:
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Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywow pienigznych zwigzanych zplanowang sprzedaza w walucie
obcej

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowi cze$¢ przysztych wysoce prawdopodobnych przeptywéw
ztytutu sprzedazy eksportowej

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajaca stanowig transakcje FX forward, w kidrych Spétka zobowigzuje sie
sprzeda¢ EUR za PLN

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

2016

w zalenosci od kontraktu; do 30.12.2016
6,0 min EUR

0d 4,349 do 4,700 EUR/PLN

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powiazania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywow pienieznych dotyczacych sprzedazy EUR za PLN:

Typ zabezpieczenia

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywow pienigznych zwigzanych zplanowang sprzedaza w walucie
obcej

Pozycja zabezpieczana

Pozycje zabezpieczang stanowi cze$¢ przysztych wysoce prawdopodobnych przeptywéw
ztytutu sprzedazy eksportowej

Instrumenty zabezpieczajace

Pozycje zabezpieczajaca stanowig transakcje FX opcje korytarzowe, w ktdrych Spétka kupita
prawo do sprzedazy EUR za PLN i sprzedata prawo do zakupu EUR za PLN

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

2016

w zalenosci od kontraktu; do 30.12.2016
6,0 min EUR

450i4,30 EUR/PLN

Rachunkowos$¢ zabezpieczenn przeplywdw pienieznych z tytulu zakupu energii elektrycznej z
wykorzystaniem transakciji forward

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powiazania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywow pienieznych zwigzanych z zakupem energii elektrycznej:
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Typ zabezpieczenia Zabezpieczenie zmiennosci przeptywow pienigznych zwigzanych z zakupem energii elektrycznej

Pozycje zabezpieczang stanowi cze$¢ przysztych wysoce prawdopodobnych przeptywéw

Pozycja zabezpi
oala hezpleczana ztytutu zakupu energii

Pozycje zabezpieczajacq stanowig transakcje forward na zakup energii elekirycznej

Inst bezpi i
nstrumenty zabezpieczajace zawarte na Gietdzie Nord Pool

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu w zaleznosci od kontrakiu; od 02.01.2013
Data wymagalnosci w zaleznosci od kontrakiu; do 31.12.2020
Zabezpieczona ilo$¢ energii 1.215.000 MWh
Cena terminowa od 16,50 do 38,30 EUR/MWh

Rachunkowo$¢ zabezpieczenn zmiennoéci przeptywdw pienieznych zwigzanych ze zmienng stopg
procentowg kredytu z wykorzystaniem transakcji typu SWAP

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powigzania zabezpieczajgcego w rachunkowos$ci zabezpieczen
przeptywow pienieznych zwigzanych z ptatnoscia odsetek w EURO od kredytu w EURO:

Typ mbezpieczenia Zabezpieclzenie zmiennoé<.:i przeptywow pienieznych zwigzanych ze zmienna stopa procentowa kredytu
dtugoterminowego denominowanego w EURO
Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy pieniezne w EURO zwigzane z ptatnoscia odsetek od

Pozycja zabezpieczana
2ycja zabezp! kredytu w EURO kalkulowanych na baze 3M EURIBOR

Pozycje zabezpieczajaca stanowi transakcja typu SWAP, w kiorej Spotka zobowigzuje sie ptacic odsetki w

Instrumenty zabezpieczajace EURO od kredytu denominowanego w EURO na bazie statej stopy procentowe;j

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu 28.12.2012 oraz04.03.2013
Data wymagalnosci kazdy dzien ptatnosci odsetek zgodnie zharmonogramem umowy kredytowej; do 7.11.2017
Zabezpieczona warto$¢ warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie zharmonogramem sptat kredytu w wysokosci 6,5 min. EURO
Oprocentowanie terminowe 0,69% oraz0,78%

Ponizsza tabela prezentuje szczegdtowe informacje dotyczgce powiazania zabezpieczajgcego w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywow pienieznych zwigzanych z ptatnoscig odsetek w PLN od kredytu w PLN:
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tys. PLN

Typ zabezpieczenia

Pozycja zabezpieczana

Instrumenty zabezpieczajace

Zabezpieczenie zmiennosci przeptywow pienigznych zwigzanych ze zmienng stopg procentowa kredytu
dtugoterminowego denominowanego w PLN

Pozycje zabezpieczang stanowig przyszte przeptywy pieniezne w PLN zwigzane z ptatno$cig odsetek od
kredytu w PLN kalkulowanych na bazie 3M WIBOR

Pozycje zabezpieczajaca stanowi transakcja typu SWAP, w ktdrej Spotka zobowigzuje sie ptacié odsetki w
PLN od kredytu denominowanego w PLN na bazie statej stopy procentowej

Parametry kontraktu:
Data zawarcia kontraktu
Data wymagalnosci

07.03.2013
kazdy dzieri ptatno$ci odsetek zgodnie zharmonogramem umowy kredytowej; do 7.11.2017
warto$¢ odsetek ptatnych zgodnie zharmonogramem sptat kredytu w wysokoéci 23,8 min PLN i 19,2 min

Zabezpieczona warto$¢
20i warto$¢ PLN

Oprocentowanie terminowe 3,71%

Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ godziwg pochodnych instrumentéw zabezpieczajgcych w rachunkowosci zabezpieczen

przeptywow pienieznych na dzien 30 czerwca 2016 roku oraz dane porownywalne:

Na dzien 30 czerwca 2016 Na dzien 31 grudnia 2015

(niebadane) (niebadane) (badane) (badane)

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa

FX forward 520 173 944 -
SWAP 1465 - 2001
Forward na energie elekiryczng 19189 30889
Razem instrumenty pochodne zabezpieczajace 520 20 827 944 32890

26. Cele i zasady zarzgdzania ryzykiem finansowym

Do gtownych instrumentoéw finansowych, z ktérych korzysta
Grupa, nalezg kredyty bankowe, umowy leasingu finansowego
i dzierzawy z opcjg zakupu, S$rodki pieniezne i lokaty
krétkoterminowe.  Gtownym  celem  tych  instrumentéw
finansowych jest pozyskanie $rodkéw na finansowanie

dziatalnosci Grupy.

Grupa korzysta rowniez z faktoringu z regresem w zakresie
naleznosci z tytutu dostaw i ustug. Gtownym celem tego
instrumentu finansowego jest szybkie pozyskanie $rodkdw

finansowych.

Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak
naleznoéci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére

powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig

dziatalnosci oraz lokaty krétkoterminowe. Gtoéwne rodzaje
ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych Grupy
obejmujg ryzyko stopy procentowej, ryzyko zwigzane z
ptynnosécig, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe. Zarzad
weryfikuje i uzgadnia zasady zarzgdzania kazdym z tych
rodzajow ryzyka.

W  opinii  Zarzadu, w poréwnaniu do  rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzgdzonego
na dzien 31 grudnia 2015 roku nie nastgpity istotne zmiany
ryzyka finansowego. Nie nastgpity takze zmiany celéw i zasad

zarzagdzania tym ryzykiem.
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27.  Zarzadzanie kapitatem

Gtownym celem zarzadzania kapitatem spotek Grupy jest
utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
poziomoéw wskaznikéw  kapitatowych, ktore wspieratyby

dziatalnos$¢ operacyjng Grupy i zwigkszaly wartos¢ dla jej

28.  Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

Na dzien 30 czerwca 2016 roku Grupa Kapitatowa posiadata:

B zobowigzanie warunkowe z tytutu gwarancji wobec
FPG na rzecz towarzystwa wzajemnych ubezpieczen
na zycie PRI na kwote 1.459 tys. SEK (665 tys. PLN) w
Arctic Paper Grycksbo AB oraz na kwote 759 tys. SEK
(846 tys. PLN) w Arctic Paper Munkedals AB ;

29. Sprawy sgdowe

akcjonariuszy. W opinii Zarzadu - w poréwnaniu do rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzgdzonego
na dzien 31 grudnia 2015 roku nie nastgpity istotne zmiany

celéw i zasad zarzgdzania kapitatem.

B zobowigzanie warunkowe Arctic Paper Munkedals AB z
tytutu poreczenia zobowigzan Kalltorp Kraft HB na
kwote 2.711 tys. SEK (1.236 tys. PLN);

B gwarancje bankowg na rzecz Skatteverket Ludvika na
kwote 135 tys. SEK (62 tys. PLN);

Nie toczg sie istotne sprawy sadowe przeciwko Arctic Paper S.A. ani zadnej jednostce zalezne;.

30. Rozliczenia podatkowe

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci
podlegajgce regulacjom (na przyktad sprawy celne czy
dewizowe) mogg by¢ przedmiotem kontroli organdéw
administracyjnych, ktére uprawnione sg do nakfadania
wysokich kar i sankcji. Brak odniesienia do utrwalonych
regulacji prawnych w Polsce powoduje wystepowanie w
obowigzujgcych przepisach nigjasnosci i niespojnosci. Czesto

wystepujace réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej

przepisbw  podatkowych  zaréwno wewngtrz  organdw

panstwowych, jak i pomiedzy organami panstwowymi i
przedsigbiorstwami, obszaréw

powodujg  powstawanie

niepewnosci i konfliktow. Zjawiska te powodujg, ze ryzyko

31. Zobowigzania inwestycyjne

podatkowe w Polsce jest znaczgco wyzsze niz istniejgce

zwykle w krajach o bardziej rozwinietym systemie

podatkowym.

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

30 czerwca 2016 roku.

Na dziert 30 czerwca 2016 roku Grupa zobowigzata sie ponies¢ nakiady na rzeczowe aktywa trwate w kwocie nie mniej niz 10.000

tys. PLN (na dzien 31 grudnia 2015 roku: 10.000 tys. PLN). Kwota ta zostanie przeznaczona na zakup nowych maszyn i urzgdzen.
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32.  Transakcje z podmiotami powigzanymi
Podmiotami powigzanymi wobec Grupy Arctic Paper S.A. sa:

B Thomas Onstad — gtéwny akcjonariusz Arctic Paper S.A. posiadajgcy bezposrednio i posrednio ponad 50% akcji w

kapitale podstawowym Spotki
Nemus Holding AB - jednostka dominujgca wobec Grupy Arctic Paper S.A. od dnia 3 wrzeénia 2014 r.
Centrum Finansowo-Ksieggowe PROGRESSIO s.c. - jednostka powigzana z Cztonkiem Zarzadu

Transakcje z jednostkami powigzanymi dokonywane sg na warunkach rynkowych.

Ponizsza tabela przedstawia tgczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi w okresie szesSciu miesiecy

zakonczonym 30 czerwca 2016 roku i na dzien 30 czerwca 2016 roku:

Dane za okres od 1 stycznia 2016 do 30 czerwca 2016 oraz na 30 czerwca 2016 (tys. PLN)

Sprzedaz na Zakupy od Odsetki — Odsetki— Naleznosci od Naleznosci Zobowigzania

rzecz podmiotéw podmiotéw przy chody koszty podmiotow Z tytutu wobec podmiotéw

Podmiot powigzany powigzanych  powigzanych finansowe finansowe  powiazanych pozy czek powiazany ch
Nemus Holding AB - 523 - - 2960 - 523
Thomas Onstad - - - 2124 - - 65 305
CFK Progressio s.c. - 137 - - - - 25
Razem - 660 - 2124 2960 - 65 853

Ponizsza tabela przedstawia faczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powiazanymi w okresie szesciu miesiecy

zakonczonym 30 czerwca 2015 roku i na dzien 31 grudnia 2015 roku:

Dane za okres od 1 stycznia 2015 do 30 czerwca 2015 orazna 31 grudnia 2015 (tys. PLN)

Sprzedazna Zakupyod Odsetki — Odsetki— Naleznosci od Naleznosci Zobowigzania

rzecz podmiotéw podmiotéw przychody koszty podmiotéw ztytutu wobec podmiotow

Podmiot powigzany powigzanych  powigzanych finansowe finansowe  powigzanych pozyczek powigzanych
Nemus Holding AB - 507 - - 2905 - 517
Thomas Onstad - - - 1945 - - 61411
CFK Progressio s.c. - 85 - - - - 25
Razem - 592 - 1945 2905 - 61953
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33.  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 przydziaty obejmujg okres od 1 stycznia
spotki grupy Rottneros sg czescig Wspdlnotowego Systemu 20183 roku do 31 grudnia 2020 roku.

Handlu Uprawnieniami do Emisji. Poprzedni okres korzystania

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

(w tonach) dla Arctic Paper Kostrzn S.A 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przydziat* 108 535 105434 102 452 99 840 97 375 94916 92454 90009
lloé¢ niewykorzystana z poprzednich lat 348 490 306 448 263932 203917
Emisja (150577) (147 950) (162 467) (86 119)

lloé¢ zakupiona - - - R
llo$¢ sprzedana - - - R
llo$¢ niewykorzystana 306 448 263932 203917 217638

(w tonach) dla Arctic Paper Munkdals AB 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przydziat 44238 43470 42 692 41907 41113 40311 39 499 38 685
lloé¢ niewykorzystana z poprzednich lat 24 305 67 262 107 325 17 559

Emisja (1281) (3407) (32 465) (7.000)

llo$¢ zakupiona - - 7 -

llo$¢ sprzedana - (100 000) -

llo$¢ niewykorzystana 67 262 107 325 17 559 52 466

(w tonach) dla Arctic Paper Grycksbo AB 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przydziat 77037 75689 74 326 72948 71556 70151 68730 67 304
lloé¢ niewykorzystana z poprzednich lat 69 411 111448 734 60

Emisja - - -

llo$¢ zakupiona - - -

llo$¢ sprzedana (35000) (186 403) (75000) -

llo$¢ niewykorzystana 111448 734 60 73008

(w tonach) dla spétek z Grupy Rottneros 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Przydziat 30681 30 484 29938 29 387 28830 28268 27698 27127
lloéc niewykorzystana z poprzednich lat 72 888 90 522 101 986 104 991

Emisja (13047) (19.020) (26 933) (10091)
llo$¢ zakupiona - - - -
lloé¢ sprzedana - - - R
llo$¢ niewykorzystana 90522 101986 104 991 124 287

*

- wielkosci te sg szacunkiem AP Kostrzyn dokonanym na podstawie informacji na temat przydziatu uprawnien do emisji dla
podmiotéw objetych systemem EU ETS, wyliczonych w oparciu 0 postanowienia art. 10a Dyrektywy ETS. Na dzien podpisania

niniejszego sprawozdania nie ma obowigzujacych Rozporzadzen krajowych.
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34. Dotacje i dziatalno$¢ w Specijalnej Strefie Ekonomiczne;

34.1. Dotacje

W biezgcym pétroczu spdtki Grupy nie otrzymaty zadnych dotaciji.

34.2. Dziatalno$¢ w Specjalnej Strefie Ekonomicznej

Arctic  Paper Kostrzyn S.A. dziatalnos¢ w
Kostrzynsko-Stubickiej
(KSSSE). Na

Kostrzynsko-Stubickg Specjalng Strefe Ekonomiczng S.A.

prowadzi
Strefie

podstawie zezwolenia wydanego przez

Specjalnej Ekonomicznej

korzysta ze zwolnienia z podatku dochodowego od oséb
prawnych w zakresie dziatalnoSci gospodarczej objetej

zezwoleniem.

Zwolnienie to ma charakter warunkowy. Przepisy Ustawy o
Specjalnych Strefach Ekonomicznych przewiduja mozliwosé

utraty zwolnienia, jezeli nastgpi cho¢by jedna z okolicznosci:

m Spdtka zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej na obszarze strefy, na ktérg posiada
zezwolenie,

B Spodtka razgco uchybi warunkom  okreSlonym w
zezwoleniu,

B Spodtka nie usunie uchybien stwierdzonych w toku kontroli
w terminie do ich usuniecia wyznaczonym w wezwaniu
ministra wtasciwego do spraw gospodarki,

B Spdtka przeniesie w jakiejkolwiek formie witasnos¢
sktadnikébw majgtkowych, z ktérymi bylo zwigzane
zwolnienie od podatku w okresie krotszym niz 5 lat od
dnia wprowadzenia do ewidenciji,

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

B Spdtka otrzyma zwrot wydatkdw inwestycyjnych  w
jakiejkolwiek formie,

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

Na podstawie zezwolenia wydanego w dniu 25 sierpnia 2006

roku (z pézniejszymi aktualizacjami) Spdtka moze korzystac ze

zwolnienia do dnia konczgcego dziatanie KSSSE tj. 31 grudnia

2026 roku. Warunkiem korzystania ze zwolnienia jest

poniesienie na terenie Strefy wydatkdw inwestycyjnych, w
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 Rozporzgdzenia
o 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
Rozporzadzenia, do dnia 31 grudnia 2011 roku i utrzymanie
zatrudnienia na poziomie, co najmnigj 453 pracownikéw od

dnia 1 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku.

Warunki przyznania pomocy nie zmienity sie w okresie
sprawozdawczym. Grupa byta przedmiotem kontroli ze strony
upowaznionych do tego organéw. Kontrola dotyczyta
sprawdzenia spetnienia wszystkich warunkéw okreslonych w

zezwoleniu i zakonczyta sie wynikiem pozytywnym.

W okresie od 25 sierpnia 2006 roku do 30 czerwca 2016 roku
Spotka poniosta nakfady inwestycyjne kwalifikowane jako
nakfady (niezdyskontowane) w KSSSE w wysokosci 227.102
tys. PLN. Kwota zdyskontowana wykorzystanej pomocy
publicznej z tego tytutu w tym okresie wyniosta 55.093 tys.
PLN.

Jezeli poniesione naktady inwestycyjne kwalifikowane nie
znajduja pokrycia w dochodzie za rok biezgcy wowczas od

nadwyzki Spodtka tworzy aktywa z tytutu podatku odroczonego.

Warto$¢ rozpoznanego aktywa z tytutu podatku odroczonego
na wydatkach poniesionych w KSSSE wyniosta 18.512 tys.
PLN na dzien 30 czerwca 2016 roku.
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35. Istotne zdarzenia nastepujgce po dniu bilansowym

Po dniu 30 czerwca 2016 roku do dnia niniejszego raportu nie zaistniaty inne istotne zdarzenia wymagajgce ujawnienia w niniejszym

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

Poqpisy Cztonkow Zarzadu

Stanowisko Imig i nazwisko Data Podpis
Prezes Zarzadu p.o. o
) Per Skoglund 29 sierpnia 2016
Dyrektor Zarzadzajacy
Czionek Zarzadu .
] A Matgorzata Majewska-Sliwa 29 sierpnia 2016
Dyrektor Finansowy
Cztonek Zarzadu . L
. Wolfgang Liibbert 29 sierpnia 2016
Dy rektor ds. Strategii
Cztonek Zarzadu . o
) Jacek to$ 29 sierpnia 2016
Dy rektor Zakupéw
Czionek Zarzadu
4 ) Michat Sawka 29 sierpnia 2016
Dy rektor Sprzedazy
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tys. PLN

Srodroczne skrocone jednostkowe sprawozdania

wybrane dane finansowe

Wybrane jednostkowe dane finansowe

Okres Okres Okres Okres

o0d 01.01.2016 od 01.01.2015 od 01.01.2016 o0d 01.01.2015

do 30.06.2016 do 30.06.2015 do 30.06.2016 do 30.06.2015

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

Przychody ze sprzedazy 59 389 70133 13595 16 937
Zy sk (strata) z dziatalnoSci operacy jnej 14784 24 437 3384 5901
Zysk (strata) brutio 10 197 23112 2334 5 581
Zy sk (strata) netto z dziafalnosci konty nuowanej 10197 23112 234 5581
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 10197 23112 2334 5581
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacy jnej 1934 (12781) 443 (3086)
Srodki pienigzne netio z dziataino$ci inwesty cy jnej (2982 19 980 (683) 4825
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (706) (703) (162) (170)
Zmiana stanu $rodkéw pieniezny ch i ich ekwiwalentow (1753) 649 (401) 1569
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Srednia wazona rozwodhiona liczba akcji zwy kly ch 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w PLN/EUR) 0,15 0,33 0,03 0,08
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w PLN/EUR) 0,15 0,33 0,03 0,08
Sredni kurs PLN/EUR * 4,3683 4,1409
Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien

30czerwca2016 31 grudnia2015 30 czerwca2016 31 grudnia 2015

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

Aktywa 939718 950 202 212 342 222 974
Zobowigzania dtugoterminowe 189 929 205 001 42917 48105
Zobowigzania krétkoterminowe 70 740 76 242 15985 17 891
Kapitat wiasny 679 049 668 959 153 440 156 977
Kapitat podstaw owy 69 288 69 288 15 656 16 259
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$¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN/EUR) 9,80 9,65 2,21 2,27
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN/EUR) 9,80 9,65 2,21 2,27
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda (w PLN/EUR) - - -
Zadeklarowana lub wyptacona dy widenda na jedna akcje (W PLN/EUR) - - -
Kurs PLN/EUR na koniec okresu ** - - 4,4255 4,2615

finansowe |

* - Pozycje rachunku zyskow i strat przeliczono wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczna Srednich kurséw ogtaszanych przez NBP, obowigzujacych na ostatni

dzien kazdego miesiaca.

** - Pozycje bilansowe i wartos¢ ksiegowa na jedng akcje przeliczono wedtug $redniego kursu ogtoszonego przez NBP, obowigzujacego na dzien bilansowy.
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Srédroczny skrécony jednostkowy rachunek zyskéw i strat

Okres 3 miesiecy  Okres 6 miesiecy  Okres 3 miesiecy  Okres 6 miesiecy

zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 2016 30 czerwca 2016 30 czerwca 2015 30 czerwca 2015
Nota (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Dziatalno$¢ konty nuowana
Przychody ze sprzedazy ustug 10 031 20 045 11 487 21936
Odsetki od pozy czek od jednostek powig zanych 111 126 252 203 413
Przychody z dywidend 15 39093 39093 47784 47 784
Przychody ze sprzedazy 49 249 59 389 59 474 70133
Koszly odsetek dia jednostek powigzanych 1.1 (1586) (3413) (2125) (4 417)
Zysk (strata) ze sprzedazy 47 663 55 976 57 349 65716
Pozostate przy chody operacyijne 105 111 113 245
Koszly sprzedazy (1 044) (2 041) (987) (1907)
Koszty ogdinego zarzadu (10429) (18 551) (9.003) (17 131)
Pozostate koszty operacyijne (11 886) (20710) (14 082) (22 486)
Zysk (strata) z dziafalnoSci operacy jnej 24409 14 784 33390 24 437
Przychody finansowe 5 12 (141) 639
Koszly finansowe (3163) (4 599) (983) (1964)
Zysk (strata) brutto 21 251 10197 32 266 23112
Podatek dochodowy
Zy sk (strata) netto z dziatalno$ci konty nuowanej 21 251 10197 32 266 23112
Dziatalno$¢ zaniechana
Zysk (strata) za rok obrotowy z dziafalno$ci zaniechanej
Zy sk (strata) netto za rok obrotowy 21 251 10197 32 266 23112
Zy sk (strata) na jedng akcje:
— podstawowy z zysku/(straty) za okres 0,31 0,15 0,47 0,33
— podstawowy z zysku/(straly) z dziafalno$ci konty nuowanej za okres 0,31 0,15 0,47 0,33
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Okres 3 miesieccy ~ Okres 6 miesiecy ~ Okres 3 miesiecy ~ Okres 6 miesiecy

zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony

30czerwca 2016 30 czerwca2016 30 czerwca 2015 30 czerwca 2015

Nota (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)

Zy sk (strata) netto okresu spraw 0zdawczego 21 251 10 197 32 266 23112

Inne catkowite dochody

Pozy cje podlegajace przeklasyfikowaniu do zy sku/
(straty) w przyszly ch okresach sprawozdawczy ch:

Rdznice kursowe z przeliczenia jednostek zagraniczny ch 21.3 (154) (107) (100) (46)

Inne catkowite dochody netto (154) (107) (100) (46)

Catkowite dochody 21097 10 090 32165 23067
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Srédroczny skrécony jednostkowy bilans

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
Nota (niebadane) (badane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 18 1936 2108
Aktywa niematerialne 1338 1322
Inwestycje w jednostkach zaleznych 12 841584 838 741
Pozostate aklywa niefinansowe 1115 1103
845 974 843 274
Aktywa obrotowe
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznoSci 16 71893 81928
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 270 193
Pozostate aklywa finansowe 19 11297 12 683
Pozostate aklywa niefinansowe 2604 2689
Srodki pieniezne i ich ekwiw alenty 13 7 681 9435
93744 106 927
SUMA AKTYWOW 939718 950 202
PASYWA
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 211 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 21.4 447 641 447 641
Pozostate kapitaty rezerwowe 21.5 152 781 147 871
Réznice kursowe z przeliczenia 21.3 184 290
Zyski zatrzy mane / Niepokryte straty 21.6 9157 3870
Kapitat wiasny ogétem 679 049 668 959
Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozy czki 20 188 260 203 357
Rezerwy 1164 1151
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Pozostate zobowigzania finansowe 293 390
Rozliczenia miedzy okresowe 213 103
189 929 205 001
Zobowigzania krétkoterminowe
Rezerwy krétktoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozy czki 20 875 788
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 22 62 423 69 593
Pozostate zobowigzania finansowe 192 187
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 1889 1688
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego > -
Rozliczenia miedzy okresowe 5362 3985
70740 76 242
ZOBOWIAZANIA RAZEM 260 669 281243
SUMA PASYWOW 939718 950 202
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Srédroczny skrécony jednostkowy rachunek przeptywdw pienieznych
Okres Okres
6 miesiecy 6 miesiecy
zakonczony zakonczony
30 czerwca 2016 30 czerwca 2015
Nota (niebadane) (niebadane)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zy sk (strata) brutio 10197 23112
Korekly o pozycje:
Amorly zacja 197 126
Zyski (straly) z tytutu réznic kursowych (107 (335)
Utrata wartosci akty wow 4524
Odsetki netto 706 698
Zmiana stanu naleznosci oraz pozostaty ch aktywdw niefinansowy ch 10 108 (38 801)
Zmiana stanu zobowigzan z wy jatkiem kredy tow, pozyczek i papierow dtuznych (6 965) 36 900
Zmiana stanu rozliczen miedzy okresowych 1486 (979)
Zmiana stanu rezerw 12 (443)
Podatek dochodowy zaptacony (76) (128)
Zmiana stanu pozy czek wobec spotek zalezny ch (13 624) (37 456)
Pozostate
Srodki pieniezne neto z dziatalnosci operacy|nej 1934 (12781)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Naby cie rzeczowy ch aktywow trwatych i aktywow niematerialny ch (139) (671)
Lokata krétkoterminowa - 20 651
Zwiekszenie udziatdw w jednostce zaleznej (2843
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwesty cy jnej (2982 19980
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Odsetki zaptacone (706) (703)
Wplywy z tytutu leasingu finansowego
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (7086) (703)
Zmiana stanu $rodkdw pieniezny ch i ich ekwiw alentéw (1754) 6 496
Srodki pieniezne na poczatek okresu 9435 18 607
Srodki pieniezne na koniec okresu 13 7 681 25103
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Srédroczne skrécone jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wiasnym

Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Réznice kursowe

z przeliczenia
Kapitat Kapitat jednostek Pozostate Zyski zatrzymane
podstaw owy zapasowy zagranicznych  kapitaty rezerwowe (Niepokryte straty) Kapitat wiasny ogdtem
Na dzien 1 stycznia 2016 roku 69 288 447 641 290 147 871 3870 668 959
Réznice kursowe z przeszacowania (107) - (107)
Zy sk/(strata) netto za okres obrotowy - - 10197 10197
Catkowite dochody za okres - (107) - 10197 10 090
Podziat wy niku finansowego - 4910 (4 910) -
Na dzien 30 czerwca 2016 roku (niebadane) 69 288 447 641 184 152 781 9157 679 049
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Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Rdznice kursowe

z przeliczenia

Kapitat Kapitat jednostek Pozostate Zy ski zatrzy mane
podstawowy Zapasowy zagranicznych  kapitaty rezerwowe  (Niepokryte straty) Razem
Na dziei 1 stycznia 2015 roku 69 288 472 751 517 147 871 (25 533) 664 893
Inne catkowite dochody za okres - (46) - (46)
Zy sk netto za okres obrotowy - - 23112 23112
Catkowite dochody za okres - (46) 23112 23 067

Podziat wy niku finansowego - (25 110) - 25110
Na dziert 30 czerwca 2015 roku (niebadane) 69 288 447 641 472 147 871 22 689 687 961
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Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Rdznice kursowe

z przeliczenia

Kapitat Kapitat jednostek Pozostate Zyski zatrzymane
podstawowy Zapasowy zagranicznych  kapitaty rezerwowe  (Niepokryte straty) Razem
Na dziei 1 stycznia 2015 roku 69 288 472 751 517 147 871 (25 533) 664 893
Inne catkowite dochody za okres - (227) - (227)
Zy sk netto za okres obrotowy - - 4909 4909
Catkowite dochody za okres - (227) 4909 4682

Podziat wy niku finansowego - (25 110) 25110
Rozliczenia grupy podatkowej w Szwecii - - (617) (617)
Na dzien 31 grudnia 2015 roku (badane) 69 288 447 641 290 147 871 3870 668 959
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Dodatkowe noty objasniajgce

1. Informacje ogblne

Arctic Paper S.A. (,Spétka”, ,Jednostka”) jest spotkg akcyjng
utworzong Aktem Notarialnym z dnia 30 kwietnia 2008 roku,

ktorej akcje znajdujg sie w publicznym obrocie.

W dniu 8 czerwca 2010 roku na podstawie uchwaty
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Arctic Paper S.A.
zmieniona zostata siedziba Spdétki z Kostrzyna nad Odrg na
Poznan, ul. Jana Henryka Dgbrowskiego 334A. Zmiana ta
zostata zarejestrowana przez Sgd Rejestrowy 14 lipca 2010

roku.

Srédroczne  skrocone  sprawozdanie  finansowe  Spétki
obejmuje okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016
roku i zawiera dane poréwnawcze za okres 6 miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2015 roku oraz na dzien

31 grudnia 2015 roku.

Sprawozdanie z catkowitych dochoddw, rachunek zyskéw i

strat oraz noty do sprawozdania z catkowitych dochodow i

rachunku zyskéw i strat obejmujg dane za okres 3 miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku oraz dane
porobwnawcze za okres 3 miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2015 roku, ktére nie byly przedmiotem przegladu

lub badania przez biegtego rewidenta.

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

Spdtce nadano numer statystyczny REGON 080262255.
Czas trwania Spdtki jest nieoznaczony.

Podstawowym przedmiotem dziatania Spotki jest dziatalno$¢
holdingowa.
Podmiotem bezposrednio dominujacym Spoétki jest Nemus

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

2. Podstawa sporzgdzenia rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego

Niniejsze $rodroczne skrécone sprawozdanie finansowe

zostato  sporzadzone  zgodnie z  Miedzynarodowymi
Standardami  Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”), w
szczegolnosci zgodnie z Miedzynarodowym Standardem

Rachunkowosci nr 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE.

Niniejsze $rédroczne skrocone sprawozdanie finansowe jest
przedstawione w ziotych (,PLN”), a wszystkie wartosci, o ile

nie wskazano inaczej, podane sg w tysigcach PLN.

Niniejsze $rdodroczne skrécone sprawozdanie finansowe

zostato  sporzgdzone przy  zatozeniu  kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez Spétke w dajacej sie

przewidzie¢ przysztosci.

Jak opisano w nocie 32.1. Kredyty i

skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2013 w

pozyczki

dniu 20 grudnia 2013 roku Spdtka oraz jej podmioty zalezne, 1j.
Arctic Paper Kostrzyn S.A. (,APK”), Arctic Paper Investment
GmbH oraz Arctic Paper Mochenwangen GmbH zawarly

aneks do umowy kredytowej z konsorcjum bankéw: Bankiem

Pekao S.A., Bankiem Zachodnim WBK S.A. oraz mBankiem
S.A., ktérego szczegdtowe warunki wymienione zostaty w tej
nocie. Aneks wprowadzit dodatkowy przypadek naruszenia
warunkéw umowy bankowej w sytuacji nieprzedtuzenia przez
Svenska Handelsbanken krétkoterminowych umow
kredytowych i umoéw factoringowych zawartych przez APG.
Niespetnienie warunkéw zawieszajgcych, w tym wybranych
wskaznikdw finansowych, moze spowodowaé, ze kredyty
zostang postawione w stan wymagalnosci, a tym samym
moga w znaczny sposéb wptyngé na sytuacje ptynnosciowg

Grupy oraz kontynuacje dziatalnosci Grupy.

Zarzad przeanalizowat mozliwe scenariusze zdarzen dotyczgce
finansowania AP Grycksbo. Bazujgc na tych analizach, Zarzad
uwaza, iz pomimo wystepujacego ryzyka, Grupa jest w stanie

kontynuowac¢ swoja dziatalno$¢ przez okres 12 miesiecy.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe nie obejmuje
wszystkich informaciji oraz ujawnien wymaganych w rocznym

sprawozdaniu finansowym i nalezy je czytaC tgcznie

Arctic Paper SA. =
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ze sprawozdaniem finansowym Spdtki za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku.

3. Identyfikacja skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Spodtka sporzadzita srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca
2016 roku, ktére dnia 29 sierpnia 2016 roku zostato przez Zarzad zatwierdzone do publikaciji.

4. Sktad Zarzgdu Spo&tki
Na dzien 30 czerwca 2016 roku w sktad Zarzgdu Jednostki wchodzili:

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

Wolfgang Lubbert - Czlonek Zarzgdu powotany w dniu 5 czerwca 2012 roku;
Jacek kos$ — Cztonek Zarzgdu powotany w dniu 27 kwietnia 2011 roku;

Matgorzata Majewska-Sliwa — Cztonek Zarzadu powotany w dniu 27 listopada 2013 roku;

Michat Sawka - Cztonek Zarzadu powotany w dniu 12 lutego 2014 roku.

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki.

5. Sktad Rady Nadzorczej Spéki
Na dzien 30 czerwca 2016 roku w sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej wehodzili:

Rolf Olof Grundberg — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej powotany 30 kwietnia 2008 roku;
Rune Roger Ingvarsson — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 pazdziernika 2008 roku;
Thomas Onstad — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 pazdziernika 2008 roku;

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

Roger Mattsson - Czionek Rady Nadzorczej powotany w dniu 17 wrzesénia 2014 roku.

W dniu 30 czerwca 2016 roku Pan Dariusz Witkowski ztozyt rezygnacie z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej.

W dniu 8 sierpnia rezygnacje z pemienia funkcji Cztonkéw Rady Nadzorczej ze skutkiem na 14 wrzesnia 2016 roku ztozyt Pan Rolf
Olof Grundberg, z kolei w dniu 16 sierpnia wptyneta do Spétki rezygnacja Pana Rune Ingvarssona z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej ze skutkiem na 14 wrzesnia 2016 roku.

Do dnia publikacji ninigjszego raportu nie byto innych zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Spétki.

6. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Dnia 29 sierpnia 2016 roku ninigjsze $rédroczne skrocone sprawozdanie finansowe Spdtki za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2016 roku zostato przez Zarzad zatwierdzone do publikacii.
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7. Inwestycje Spotki

Spodtka posiada inwestycje w nastepujgcych jednostkach zaleznych:

Udziat Spétki w kapitale jednostek zalezny ch

Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci 29 sierpnia 30 czerwca 31 grudnia
2016 2016 2015
! Polska, Fabryczna 1, S
Arctic Paper Kostrzyn S.A. Produkcija papieru 100% 100% 100%
66-470 Kostrzyn nad Odrg
Arctic Paper Munkedals AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Produkcija papieru 100% 100% 100%
Arctic Paper Investment AB Szwecja, Box 383, 401 26 Géteborg  Dziatalno$¢ holdingowa 100% 100% 100%
Wielka Brytania, Quadrant House, )
Arctic Paper UK Limited leka Brytania, QuadrantHouse, o i cwow sprzedazy  100% 100% 100%
47 Croydon Road, Caterham, Surrey
) . totwa, K. Vardemara iela 33-20, L .
Arctic Paper Baltic States SIA ) Po$rednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Riga LV-1010
Niemcy, Am Sandtorkai 72, 20457 L .
Arctic Paper Deutschland GmbH y PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Hamburg
Belgia, Ophemstraat 24, o .
Arctic Paper Benelux S.A. g2, Lp PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
B-3050 Oud-Heverlee
Szwajcaria, Technoparkstrasse 1, .
Arcic Paper Schweiz AG zwajcan paristasse Posrednicwo w sprzedazy  100% 100% 100%
8005 Zurich
) ) Wiochy, Via Cavriana 7, 20 134 L .
Arctic Paper Italia srl i Po$rednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Mediolan
Irlandia, 4 Rosemount Park Road, L .
Arctic Paper Ireland Limited Dublin 11 PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Dania, Korskildelund 6 .
Arctic Paper Danmark A/S PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
DK-2670 Greve
Francja, 43 rue de la Breche aux .
Arctic Paper France SAS ] i Po$rednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Loups, 75012 Paris
) Hiszpania, Avenida Diagonal 472-474, L .
Arctic Paper Espana SL Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
9-1 Barcelona
Austria, Hainborgerstrasse 34A, L .
Arctic Paper Papierhandels GmbH ) ¢ PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
A-1030 Wien
Polska, Okrezna 9, N .
Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. ¢ PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
02-916 Warszawa
Norwegia, Rosenholmsv eien 25, L )
Arctic Paper Norge AS X Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
NO-1411 Kolbotn
Arctic Paper Sverige AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
Polska, Fabryczna 1, N .
Arctic Paper East Sp. z o.0. i PoSrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100%
66-470 Kostrzyn nad Odrg
Niemcy, Fabrikstrasse 62, . L. )
Arctic Paper Investment GmbH y Dziafalno$¢ holdingowa 99,8% 99,8% 99,8%
DE-882, 84 Wolpertswende
! ' ! . Dziatalno$¢ spdtek
Arctic Paper Finance AB Szwecja, Box 383, 401 26 Giéteborg i 100,0% 100,0% 100,0%
holdingowych
Dziafalno$¢ spétek
Rofneros AB Szwecja, 82021 Vallvik ZiaigInose sp 5127%  5127%  51,27%
holdingowych
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Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia
2014 roku udziat w ogolnej liczbie gtoséw posiadany przez
Spotke w podmiotach zaleznych jest rowny udziatowi Spotki
w kapitatach tych jednostek.

W zwigzku z ogtoszonym w 2015 roku programem poprawy

rentownosci Grupy, Zarzad Arctic Paper S.A. rozpoczat

8. Istotne zasady (polityka) rachunkowos$ci

Zasady (polityki) rachunkowos$ci zastosowane do sporzgdzenia
$roédrocznego  skréconego sprawozdania finansowego  sg
spojne z tymi, ktére zastosowano przy sporzgdzaniu rocznego
sprawozdania finansowego Spdtki za rok zakonczony
31 grudnia 2015  roku, z
nastepujgcych zmian do standardéw oraz nowych interpretacii

wyjgtkiem  zastosowania
obowigzujgcych dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie w
dniu 1 stycznia 2016 roku.

B Zmiany wynikajace z przeglagdu MSSF 2010-2012
obejmujgce:

B Zmiany do MSSF 2 Ptatnosci w formie akgiji

Zmiany te majg zastosowanie prospektywne i
doprecyzowujg definicje warunku rynkowego oraz
warunku dotyczacego nabywania uprawnien, a takze
wprowadzajg definicje warunku $wiadczenia ustug i
warunku zwigzanego z dokonaniami (wynikami), ktére

$g warunkami nabycia uprawnien.

Spodtka nie prowadzi programéw ptatnosci w oparciu
0 akcje i w konsekwencji zastosowanie tych zmian
nie miato wptywu na sytuacje finansowg ani wyniki

dziatalnosci Spotki.
B Zmiany do MSSF 3 Potgczenie przedsiewzie¢

Zmiany majg zastosowanie  prospektywne i
wyjasniajg, ze zaptata warunkowa, ktéra nie jest
klasyfikowana jako element kapitatow jest wyceniana
w wartoéci godziwej przez zysk lub strate bez
wzgledu na to czy jest objeta zakresem MSR 39.

Zastosowanie tych zmian nie mialo wplywu na
sytuacje finansowa ani wyniki dziatalnosci Spotki.

B Zmiany do MSSF 8 Segmenty operacyjne

poszukiwania  nabywcy  dla fabryki  Arctic

Mochenwangen oraz w celu dalszej redukciji strat tej papierni

Paper

zdecydowat 0 wygaszeniu w niej produkcji w grudniu 2015
roku. Zarzad podtrzymuje gotowos$¢ do sprzedazy fabryki i
rozwaza mozliwosci

jednoczesnie alternatywne

zagospodarowania tych aktywow.

Zmiany stosowane sg retrospektywnie i wyjasniajg,
ze:

Jednostka powinna ujawni¢ osad Zarzgdu w procesie
stosowania kryteriow taczenia segmentéw
operacyjnych opisanych w paragrafie 12 MSSF 8,
wigczajgc  krotki opis  segmentow, ktére zostaty
potgczone oraz  opis cech  ekonomicznych

segmentéw  wykorzystanych  podczas  analizy

podobienstwa segmentéw

Uzgodnienie aktywdéw segmentu z  catkowitymi
aktywami jednostki wymagane tylko wtedy, gdy dane
te sg przedstawiane

gtdbwnemu  organowi

odpowiedzialnemu za  podejmowanie  decyziji
operacyjnych.
Jednostka uwzglednita zmiane i ujawnia informacije

zgodnie z MSSF 8 w nocie 8.

B Zmiany do MSR 16 Rzeczowe aktywa trwate oraz

MSR 38 Aktywa niematerialne

Zmiany majg zastosowanie retrospektywne i
wyjasniajg, ze skladnik aktywéw moze zostac
przeszacowany na podstawie pozyskanych danych
obserwowalnych poprzez skorygowanie wartoSci
bilansowej brutto sktadnika aktywdéw do wartosci
rynkowej lub przez okreslenie wartosci bilansowe;
brutto proporcjonalnie tak, ze uzyskana warto$¢
bilansowa odpowiada wartosci rynkowe;.
Dodatkowo, umorzenie stanowi réznice miedzy

wartoscig brutto a wartoscig bilansowg aktywa.

Zmiana dotyczy wyceny rzeczowych aktywéw
trwatych i aktywéw niematerialnych zgodnie z
modelem wartosci przeszacowanej. Spoétka nie

stosuje tego modelu i w zwigzku z tym zastosowanie
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tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowg
ani wyniki dziatalnosci Spotki.

B Zmiany do MSSF 13 Wycena do wartosci godziwej

Zmiany doprecyzowujg, ze usuniecie paragrafu
B5.4.12 z MSSF 9 Instrumenty finansowe: ujmowanie
i wycena nie miato na celu zmiany wymagan
dotyczacych wyceny krétkoterminowych naleznosci i
zobowigzan. W zwigzku z powyzszym, jednostki w
dalszym ciggu posiadajg mozliwos¢  wyceny
krétkoterminowych nieoprocentowanych zobowigzan
i naleznosci w wartosci nominalnej, jezeli efekt
dyskonta nie miatby istotnego wptywu na

prezentowane dane finansowe.

Zastosowanie tych zmian nie mialo wplywu na

sytuacje finansowa ani wyniki dziatalnosci Spotki.

B Zmiany do MSR 24 Ujawnienie informacji o
podmiotach powigzanych
Zmiany majg zastosowanie retrospektywne i
wyjasniajg, ze jednostka zarzgdzajgca (Swiadczaca
ustugi  kluczowego personelu kierowniczego) jest
traktowana jako jednostka powigzana na potrzeb
ujawnien dotyczacych jednostek powigzanych.
Dodatkowo jednostka, ktéra korzysta z ustug
Swiadczonych przez jednostke zarzgdzajgcg jest
zobowigzana do ujawnienia kosztéw poniesionych z

tego tytutu.

Wyjasnienia te sg zgodne z ze sposobem
klasyfikowania jednostki zarzgdzajgcej jako podmiotu
powigzanego i z zakresem ujawnien dotyczgcym tej
jednostki zarzgdzajacej.

Zmiany wynikajace z przegladu MSSF 2012-2014

obejmujgce:

B Zmiany do MSSF 5 Aktywa trwate przeznaczone do

sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana

Aktywa (lub grupy do zbycia) sg zazwyczaj zbyte
przez sprzedaz lub wydanie witascicielom. Zmiany
precyzujg, ze zmiana jednej z metod na inng nie
bedzie traktowana jako nowy plan zbycia, a bedzie

kontynuacjg pierwotnego planu.

Zastosowanie tych zmian nie mialo wplywu na

sytuacje finansowa ani wyniki dziatalnosci Spotki.

B Zmiany do MSR 34 Srodroczna sprawozdawczosé

finansowa

Zmiany wyjasniajg, ze wymogi dotyczace ujawnien
Srédrocznych moga zostaé spetnione  zaréwno
poprzez zamieszczenie odpowiednich ujawnien w
Srédrocznym  sprawozdaniu  finansowym  bgdz
dodanie referencii pomiedzy Srédrocznym
sprawozdaniem finansowym a innym raportem (np.
sprawozdaniem z dziatalno$ci Zarzadu). Pozostate
informacje w ramach $rédrocznego sprawozdania
finansowego muszg by¢ dostepne dla uzytkownikow
na tych samych zasadach oraz w tym samym czasie,
w jakim dostepne jest $rddroczne sprawozdanie

finansowe.

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na

sytuacje finansowg ani wyniki dziatalnosci Spoétki.

Zmiany do MSR 16 oraz MSR 38 Wyjasnienie
dopuszczalnych metod amortyzacii

Zmiany wyjasniajg zasady zawarte w MSR 16 i MSR 38
moéwigce o tym, Ze metoda amortyzacji oparta na
przychodach odzwierciedla sposdb, w jaki jednostka
osigga korzysci ekonomiczne generowane przez sktadnik
aktywdéw, a nie oczekiwany sposob wykorzystywania
przysztych korzysci ekonomicznych wynikajgcych ze
sktadnika aktywow. W rezultacie, metoda oparta na
przychodach nie moze by¢ stosowana do amortyzacii
srodkéw trwatych i tylko w pewnych okolicznosciach jej
zastosowanie moze by¢ poprawne w odniesieniu do
amortyzacji aktywdéw niematerialnych. Zmiany majg
zastosowanie prospektywne.

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacije
finansowg ani wyniki dziatalnosci Spotki.

Zmiany do MSR 27 Metoda praw wiasnosci w

jednostkowym sprawozdaniu finansowym

Zmiany umozliwiajg jednostkom na ujmowanie w
jednostkowych sprawozdaniach finansowych inwestycii
w podmiotach zaleznych, stowarzyszonych oraz we
wspoinych przedsiewzieciach przy zastosowaniu metody
praw wiasnosci. Podmioty, ktére stosujg MSSF i
zdecydujg sie na wprowadzenie zmiany sposobu
ujmowania inwestycji na metode praw wtasnosci

zastosujg te zmiane retrospektywnie.
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Jednostka  nie  zastosowata w  sprawozdaniu
jednostkowym opcji wprowadzonej przez zmiane.

B Zmiany do MSR 1 Ujawnienia
Zmiany doprecyzowujg istniejgce  wymogi MSR 1
dotyczgce:

0 istotnosci,
0 agregacji i sum czesciowych,
0 kolejnosci not,

0 agregacji informacji o udziale w pozostatych
catkowitych dochodach jednostek stowarzyszonych i
wspoélnych  przedsiewzie¢  rozliczanych — wedtug

metody praw wiasnosci — ujawnienie w jednej linii.

Ponadto, zmiany wyjasniajg wymogi, kitére majg
zastosowanie, gdy dodatkowe sumy czeSciowe sg
prezentowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej i
rachunku zyskoéw i strat oraz sprawozdaniu z innych
catkowitych dochoddéw

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje

finansowag ani wyniki dziatalnosci Spotki.

Ponadto nastepujgce nowe lub zmienione standardy oraz
interpretacje  obowiazujg dla  okreséw  rocznych
rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2016 roku, jednak nie
dotyczg informacji prezentowanych i ujawnianych w
sprawozdaniu finansowym Spo&tki:

B Zmiany do MSR 16 i MSR 41 Rolnictwo: rosliny
produkcyjne

Zmiana dotyczy ujecia roslin produkcyjnych.

9. Sezonowos$¢ dziatalnosci

B Zmiany do MSSF 11 Rozliczenie nabycia udziatlu we

wspoinej dziatalnosci

Zmiana dotyczy ujecia przez wspdlnika wspdlnego
dziatania nabytych udziatéw we wspdlnym dziataniu.
B Zmiany do MSR 19 Programy okreslonych $wiadczen:

sktadki pracownicze

Zmiana dotyczy ujecia $wiadczen wnoszonych przez
pracownikdbw lub osoby trzecie przy ujmowaniu
programéw okreslonych $wiadczen.

B Zmiany wynikajace z przeglagdu MSSF 2012-2014
obejmujgce:
B Zmiany do MSSF 7 Instrumenty finansowe:

ujawnianie informaciji

lll. Kontrakty ustugowe - zmiana wyjasnia, ze
umowa o $wiadczenie ustug, ktéra obejmuje
optate moze stanowi¢ kontynuacje

zaangazowania w aktywo finansowe.

IV. Zastosowanie zmian do MSSF 7 (wydanych w
grudniu 2011 roku) do  skréconego

$rddrocznego sprawozdania finansowego.

B Zmiany do MSR 19 Swiadczenia pracownicze
Zmiana dotyczy szacowania stopy dyskonta.

Spotka nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie
zadnego standardu, interpretacji lub zmiany, ktéra zostata

opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie.

Dziatalno$¢ Spdtki nie ma charakteru sezonowego, zatem przedstawiane wyniki Spdtki nie odnotowuijg istotnych wahan w trakcie

roku.

10.  Informacje dotyczgce segmentdw dziatalnosci

Arctic Paper S.A. jest spétkg holdingows, swiadczaca ustugi
gtownie dla spétek z Grupy. Spoétka dziata w jednym
segmencie, wyniki oceniane sg przez Zarzad na podstawie

sprawozdan finansowych.

Ponizsza tabela przedstawia przychody ze sprzedazy ustug,
odsetki od pozyczek oraz przychody z dywidend za okres 6
miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku oraz 30 czerwca

2015 roku w ujeciu geograficznym.
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Dziatalno$¢ konty nuowana
Okres 6 miesiecy Okres 6 miesiecy
zakonczony zakonczony
30 czerwca 2016 30 czerwca 2015
(niebadane) (niebadane)
Informacje geograficzne
Polska 29 513 45 943
Zagranica, w tym:
- Szwecja 28 424 23 666
- Pozostate 1452 524
Ogdtem 59 389 70133

Podziat przychoddw geograficznie oparty jest na siedzibach spoétek zaleznych Arctic Paper S.A.

11. Przychody i koszty

11.1. Przychody z tytutu odsetek i koszty odsetek

Przychody z tytutu odsetek obejmujg przychody z tytutu
odsetek od pozyczek udzielonych innym spétkom w Grupie.

Koszty odsetek obejmujg koszty z tytutu odsetek od pozyczek

11.2. Koszty zarzgdu

Koszty ogoélnego zarzgdu obejmuja koszty administracyjne
funkcjonowania Spodtki, koszty ustug $wiadczonych na rzecz
spotek z Grupy oraz wszelkie koszty ponoszone przez spotke
w celu realizacji dziatalnosci holdingowej. W pierwszym
poétroczu 2016 roku koszty te wyniosty 18.551 tys. PLN ( w

11.3. Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w dwdch kwartatach
2016 roku 111 tys. PLN (w analogicznym okresie 2015 roku:
245 tys. PLN). Z kolei pozostate koszty operacyjne spadty w
analizowanym okresie z poziomu 22.486 tys. PLN w

otrzymanych od innych spétek w Grupie i sg prezentowane

jako koszt wtasny sprzedazy.

pierwszym poétroczu 2015 roku: 17.131 tys. PLN).Wzrost
kosztéw ogdlnego zarzadu wynika z wyzszych kosztoéw ustug
doradczych $wiadczonych na potrzeby Grupy przez podmioty

zewnetrzne.

pierwszym poétroczu 2015 roku do 20.710 tys. PLN w
pierwszym poétroczu 2016 roku. Spadek ten wynika z nizszych
odpisdbw  wartosci  pozyczek udzielonych Arctic Paper

Mochenwangen GmbH w 2016 roku.
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12. Inwestycje w spdtkach zaleznych

Warto$¢ inwestyciji w spdtkach zaleznych na dzien 30 czerwca 2016 roku i 31 grudnia 2015 roku ksztattowata sie nastepujaco:

Arctic Paper Kostrzyn S.A.
Arctic Paper Munkedals AB
Arctic Paper Investment AB, w tym:
Arctic Paper Investment AB (udziaty)
Arctic Paper Investment AB (pozyczki)
Arctic Paper Investment AB (odpis z tytulu utraty warto$ci)
Arctic Paper Investment GmbH
Arctic Paper Investment GmbH (udziaty)

Arctic Paper Investment GmbH (odpis z tytulu utraty warto$ci)
Arctic Paper Sverige AB
Arctic Paper Sverige AB (udziaty)
Arctic Paper Sverige AB (odpis z tytulu utraty wartosci)
Arctic Paper Danmark A/S
Arctic Paper Deutschland GmbH
Arctic Paper Norge AS
Arctic Paper Norge AS (udziaty)
Arctic Paper Norge AS (odpis z tytulu utraty warto$ci)
Arctic Paper Italy stl
Arctic Paper UK Ltd.
Arctic Paper Polska Sp. z 0.0.
Arctic Paper Benelux S.A.
Arctic Paper France SAS
Arctic Paper Espana SL
Arctic Paper Papierhandels GmbH
Arctic Paper East Sp. z 0.0.
Arctic Paper Baltic States SIA
Arctic Paper Schweiz AG
Arctic Paper Finance AB
Arctic Paper Ireland Ltd.
Rotineros AB
Razem

Wartos¢ inwestycji w spdtkach zaleznych przyjeta zostata na
podstawie kosztu historycznego.
W pierwszym poétroczu 2016 roku Spoétka Arctic Paper S.A.

dokonata podwyzszenia udziatdw w Arctic Paper Investment

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
(niebadane) (badane)
442 535 442 535
88 175 88 175
195 675 192 832
295 986 293 143
82 709 82 709
(183 020) (183 020)
120 445 120 030
(120 445) (120 030)
11721 11721
(11 721) (11721)
5539 5539
4977 4977
3194 3194
(3194) (3194)
738 738

522 522

406 406

387 387

326 326

196 196

194 194

102 102

64 64

61 61

68 68

3 3

101 616 101 616
841 584 838 741

AB w wysokosci 6.000 tys. SEK. Wartos¢ udziatéw w Arctic
Paper Investment AB zwigckszyta sie w wyniku tych transakcji o
2.843 tys. PLN do kwoty 195.675 tys. PLN.
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13. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Dla celow $rédrocznego skroconego rachunku przeptywodw pienieznych, $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty sktadajg sie z

nastepujgcych pozycii:

Srodki pieniezne w banku i w kasie
Lokaty krétkoterminowe

Razem

Na dzien Na dzien

30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
(niebadane) (niebadane)
7681 9435

7681 9435

14. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

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

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

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spoétek 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 spdtki - dominujgcej, dopoki
kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu
podstawowego jednostki dominujgcej. O uzyciu kapitatu
zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie;
jednakze czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej
trzeciej kapitatu zaktadowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie
straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
jednostki dominujgcej i nie podlega ona podziatowi na inne
cele.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, Spdétka nie

posiadata akcji uprzywilejowanych.

15. Dywidendy otrzymane

W  kwocie wykazanych w sprawozdaniu finansowym
przychodéw z tytutu dywidend przedstawione zostaty
przychody z tytutu dywidend od:

B Arctic Paper France SAS w kwocie 623 tys. PLN

Mozliwos¢ wyptaty potencjalnej dywidendy przez Spoétke na
rzecz akcjonariuszy jest uzalezniona od poziomu wyptat
otrzymanych od spoétek zaleznych. Ryzyko zwigzane ze
zdolnoscig Spoétki do wyptaty dywidendy zostato opisane w

czesci Czynniki ryzyka raportu rocznego za rok 2015.

Na mocy Aneksu numer 3 z dniu 20 grudnia 2013 roku do
Umowy Kredytowej z dnia 6 listopada 2012 roku pomiedzy
konsorcjum bankéw (Bank Pekao S.A., Bank Zachodni WBK
S.A. i mBank S.A) a Arctic Paper S.A. oraz jej podmiotami
zaleznymi, tj. Arctic Paper Kostrzyn S.A., Arctic Paper
Investment GmbH oraz Arctic Paper Mochenwangen GmbH,
Arctic Paper S.A. zobowigzata sie do niedeklarowania i
niewyptacania dywidendy w okresie wystgpienia przypadku
naruszenia warunkéw tejze umowy Ilub w sytuacji gdy
zadeklarowanie lub wyptacenie dywidendy spowodowatoby

naruszenie warunkOw umowy.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére odbyto sie w dniu 2
czerwca 2016 roku, nie podjeto decyzji w sprawie wyptaty
dywidendy.

B Arctic Paper Deutschland GmbH w kwocie 695 tys.
PLN

Arctic Paper Benelux S.A. w kwocie 132 tys. PLN
Arctic Paper Kostrzyn SA w kwocie 19.083 tys. PLN
Rottneros AB w kwocie 18.560 tys. PLN
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16.  Naleznoéci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznoéci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci wykazany na dzien 30 czerwca 2016 roku w stosunku do 31 grudnia

2015 spadty 0 10.035 tys. PLN w wyniku nizszej zrealizowanej sprzedazy celulozy do spoétki zaleznej w czerwcu 2016 roku.

17. Podatek dochodowy

Ze wzgledu na brak pewnosci wykorzystania straty
podatkowej poniesionej w latach 2009-2013 w latach
przysztych, Zarzad podijgt decyzje o nie tworzeniu aktywa z
tytutu podatku odroczonego na ten cel. Dodatkowo, z tego

samego powodu jak powyzej, Zarzad podjgt decyzje o nie

18. Rzeczowe aktywa trwate

18.1. Kupno i sprzedaz

tworzeniu aktywa z tytutu podatku odroczonego na pozostate

réznice przejsciowe.

Ze wzgledu na straty podatkowe z ubiegtych lat Spodtka nie
ptacita podatku dochodowego od oséb prawnych w ciggu

6 miesiecy 2016 roku.

W okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2016 roku Spoétka nabyta rzeczowe aktywa trwate o wartosci 15 tys. PLN (w

analogicznym okresie 2015 roku: 795 tys. PLN). W analizowanym okresie odpis amortyzacyjny wyniost 197 tys. PLN (za 6 miesiecy

2015 roku: 126 tys. PLN).

18.2. Odpisy z tytutu utraty wartosci i odpisy aktualizujgce

W biezgcym okresie oraz w analogicznym okresie roku poprzedniego Spdtka nie rozpoznata ani nie rozwigzata odpiséw z tytutu

utraty wartosci srodkéw trwatych.

19. Pozostate aktywa finansowe

Na pozostate aktywa finansowe sktadajg sie pozyczki
udzielone spétkom zaleznym wraz z naliczonymi odsetkami.

W pierwszym potroczu Spoétka udzielita pozyczek Arctic Paper
Mochenwangen GmbH na kwote 4.584 tys. EUR (19.975 tys.
PLN), zostaty one objete catkowitym odpisem aktualizujgcym

wartos¢ naleznosci.

Ponadto w dniu 30 czerwca Spdtka w wyniku porozumienia z
Arctic Paper Munkedals AB zostata sptacone czes¢ pozyczki
w wysokoséci 1.319 tys. PLN .

W pierwszym potroczu 2016 roku nie byto innych zmian w
wartosci pozyczek udzielonych przez Arctic Paper S.A. poza

naliczonymi odsetkami.
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20.  Oprocentowane kredyty i pozyczki

W dniu 6 kwietnia 2016 roku Spdtka dokonata potrgcenia
umownego kapitatu oraz odsetek od pozyczki od Arctic
Paper Kostrzyn SA na kwote 19.082 tys. PLN o kwote
naleznej Spotce dywidendy.

W pierwszym pétroczu 2016 roku nie byto innych zmian w
wartosci otrzymanych pozyczek poza naliczonymi odsetkami
(odsetki naliczone od pozyczki od Arctic Paper Kostrzyna

S.A. wyniosty na dzien 30 czerwca 2016 roku 3.413 tys.
PLN, na dzien 30 czerwca 2015 roku byto to 4.417 tys.
PLN). Pozostate zmiany wynikaja z kapitalizacji odsetek
dotyczgcych pozyczki od Arctic Paper Finance AB (313 tys
EUR) oraz wyceny bilansowej pozyczki od Pana Thomasa
Onstada (4.000 tys. EUR) i Arctic Paper Finance AB (10.578
tys. EUR).

21. Kapitat podstawowy i kapitaly zapasowe / rezerwowe

21.1. Kapitat podstawowy

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
Kapitat akcyjny (niebadane) (badane)
Akcje zwykte serii A o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 50 50
Akcje zwykte serii B o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 44 254 44 254
Akcje zwykte serii C o wartosci nominalnej 1 PLN kazda 8100 8100
Akcje zwykte serii E o wartoSci nominalnej 1 PLN kazda 3000 3000
Akcje zwykte serii F o wartoSci nominalnej 1 PLN kazda 13 884 13 884
69 288 69 288
Data rejestracii

podwy zszenia kapitatu llos¢  WartoS¢ w PLN

Akcje zwykte wyemitowane i w petni optacone
Wy emitowane w dniu 30 kwietnia 2008 roku 2008-05-28 50 000 50 000
Wy emitowane w dniu 12 wrze$nia 2008 roku 2008-09-12 44 253 468 44 253 468
Wy emitowane w dniu 20 kwietnia 2009 roku 2009-06-01 32 32
Wy emitowane w dniu 30 lipca 2009 roku 2009-11-12 8100 000 8 100 000
Wy emitowane w dniu 01 marca 2010 roku 2010-03-17 3000 000 3000 000
Wy emitowane w dniu 20 grudnia 2012 roku 2013-01-09 10 740 983 10 740 983
Wy emitowane w dniu 10 sty cznia 2013 roku 2013-01-29 283 947 283947
Wy emitowane w dniu 11 lutego 2013 roku 2013-03-18 2133100 2133100
Wy emitowane w dniu 6 marca 2013 roku 2013-03-22 726 253 726 253
Na dzien 30 czerwca 2016 roku (niebadane) 69 287 783 69 287 783
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21.2. Akcjonariusze 0 znaczgcym udziale
Na dzien Na dzien
30 czerwca 2016 31 grudnia 2015
(niebadane) (badane)
Thomas Onstad (bezposrednio i posrednio)
Udziat w kapitale zaktadowym 68,13% 68,13%
Udziat w ogdinej liczbie gtoséw 68,13% 68,13%
Nemus Holding AB (posrednio Thomas Onstad)
Udziat w kapitale zaktadowym 57,74% 57,74%
Udziat w ogdinej liczbie gtoséw 57,74% 57,74%
Pozostali
Udziat w kapitale zaktadowym 31,87% 31,87%
Udziat w ogdinej liczbie gtoséw 31,87% 31,87%

21.3. Rdznice kursowe z przeliczenia oddziatu zagranicznego

Walutg funkcjonalng oddziatu zagranicznego Spoétki jest
korona szwedzka.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania oddziatu sg
przeliczane na walute prezentacji Spdtki po  kursie

obowigzujgcym na dzien bilansowy, a jego sprawozdanie z

21.4. Kapitat zapasowy

catkowitych dochoddw jest przeliczane po $rednim wazonym
kursie wymiany za dany okres obrotowy. Rdznice kursowe
powstate w wyniku takiego przeliczenia sg ujmowane w
innych catkowitych dochodach i akumulowane w oddzielnej

pozycji kapitatu wtasnego.

W okresie 6 miesiecy 2016 roku kapitat zapasowy nie ulegt zmianie i wynidst na dzien 30 czerwca 2016 roku 447.641 tys.

21.5. Pozostate kapitaty rezerwowe

Pozostate kapitaty rezerwowe wynosity 152.781 tys. PLN na dzien 30 czerwca 2015 roku i wzrosty w poréwnaniu do 31 grudnia

2015 roku o kwote 4.910 tys. PLN.

Zgodnie z Uchwatg nr 8 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 2 czerwca 2016 roku zysk osiggniety przez

Spotke w roku 2015 w wysokosci 4.910 tys. PLN zostat przeniesiony na kapitaty rezerwowe

21.6. Niepodzielony wynik finansowy i ograniczenia w wyptacie dywidendy

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spoétek Handlowych, Spdtka
jest obowigzana utworzy¢ kapitat zapasowy na pokrycie straty.
Do tej kategorii kapitatu przelewa sie co najmniej 8% zysku za

dany rok obrotowy wykazanego w sprawozdaniu Spotki,

dopdki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzecie;
kapitatlu podstawowego. O uzyciu kapitatlu zapasowego i
rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie; jednakze

czedci kapitatu zapasowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie
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straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym i nie podlega
ona podziatowi na inne cele.

W dniu 2 czerwca 2016 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy przyjeto uchwate nr 8 w sprawie przekazania
zysku za rok obrotowy 2015 w kwocie 4.909 tys. PLN na
kapitat rezerwowy Spotki.

Na mocy Aneksu numer 3 z dniu 20 grudnia 2013 roku do
Umowy Kredytowej z dnia 6 listopada 2012 roku pomiedzy
konsorcjum bankéw (Bank Pekao S.A., Bank Zachodni WBK
S.A. i mBank S.A) a Arctic Paper S.A. oraz jej podmiotami

22.  Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

zaleznymi, tj. Arctic Paper Kostrzyn S.A., Arctic Paper
Investment GmbH oraz Arctic Paper Mochenwangen GmbH,
Arctic Paper S.A. zobowigzata sie do niedeklarowania i
niewyptacania dywidendy w okresie wystgpienia przypadku
naruszenia warunkéw tejze umowy Ilub w sytuacji gdy
zadeklarowanie lub wypftacenie dywidendy spowodowatoby

naruszenie warunkOw umowy.

Zobowigzania handlowe spdtki spadty w pordwnaniu ze stanem na koniec 2015 roku 0 7.170 tys. PLN

23. Instrumenty finansowe

Spdtka nie posiada istotnych instrumentéw finansowych z wyjgtkiem srodkdéw pienieznych w kasie i na rachunkach bankowych,

pozyczek, naleznosci i zobowigzan z tytutu dostaw i ustug.

23.1. Wartos$ci godziwe poszczegdinych klas instrumentéw finansowych

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wartosci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich instrumentéw finansowych Spétki,

w podziale na poszczegodlne klasy i kategorie aktywdw i zobowigzan
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Warto¢ bilansowa Warto$¢ godziwa Poziom
Kategoria Na dzien Na dzien Na dzien Nadzien  \artogc
zgodnie 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca 31 grudnia  godziwej wg
zMSR 39 2016 2015 2016 2015 MSSF 13
Aktywa finansowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug (bez VAT) oraz pozostate PiN
naleznosci 71893 89033 71893 89 033 3
Pozostate aktywa finansowe (krétkoterminowe) PiN 11297 12 683 11297 12683 3
Zobowigzania finansowe
Oprocentowane kredyty bankowe i pozy czki PZFwgzK 189 135 204 145 189 135 204 145 3
Zobowigzani futu dostaw i ustug (bez VA
owigzania z ty u. los .W i ustug (bez VAT) PZFWGZK
oraz pozostate zobowigzania 64 503 71 468 64 503 71468 3
UZzyte skrdty:
Udiw - Aktywa finansowe utrzy mywane do terminu wy magalnosci,
WwWGpWF - Akty wa/zobowigzania finansowe wy ceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy,
PiN - Pozyczki i naleznosci,
DDS - Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy,

PZFwgZK - Pozostate zobowigzania finansowe wy ceniane wedtug zamorty zow anego kosztu

Uzyte skroty:

UdtWw - Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci

WwWGpWEF - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy
PiN - Pozyczki i naleznosci

DDS - Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

PZFwgzK - Pozostate zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

Z uwagi na brak mozliwosci dokonania wiarygodnej wyceny Spdtka nie przeprowadzita wyceny nienotowanych udziatéw i akcji do
wartodci godziwej dla celéw poréwnawczych. W ocenie Zarzadu warto$¢ godziwa pozostatych instrumentéw finansowych nie

odbiega znaczaco od wartosci ksiegowe;.

23.2. Ryzyko stopy procentowej

W ponizszej tabeli przedstawiona zostata wartos¢ bilansowa instrumentéw finansowych Spétki narazonych na ryzyko stopy

procentowej, w podziale na poszczegdlne kategorie wiekowe:
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30 czerwca 2016
Oprocentowanie zmienne <1 rok 1-2 lat 2-3 lat 34 lat 4-5 lat >5 lat Razem
Pozy czki udzielone do spdtek powigzanych 11297 - - - - - 11297
Pozyczki otrzy mane od spdtek powigzanych - 123 744 - - 12374
Suma 11297 - - 123744 - - 135041
30 czerwca 2016
Oprocentowanie stafe <1rok 1-2 lat 2-3 lat 34 lat 4-5 lat >5 lat Razem
Pozy czki ofrzy mane od osdb powigzany ch 17702 46 813 - - - 64 515
Suma - 17702 46 813 - - - 64 515
31 grudnia 2015
Oprocentowanie zmienne <1rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 |at >5 lat Razem
Pozyczki udzielone do spétek powigzanych 12 683 - - - - - 12 683
Pozyczki otrzymane od spétek powigzanych - - - 142566 - - 142566
Suma 12 683 - - 142566 - - 155249
31 grudnia 2015
Oprocentowanie state <1rok 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Razem
Pozyczki otrzymane od 0sdb powigzanych - 17 046 43744 - - 60 790
Suma - 17 046 43744 - - 60 790
24, Cele i zasady zarzgdzania ryzykiem finansowym
Do gtdwnych instrumentoéw finansowych, z ktérych korzysta Gtowne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentow

Spotka, nalezg $rodki pieniezne oraz pozyczki udzielane i

otrzymane w ramach Grupy. Gtownym celem tych

instrumentéw  finansowych  jest  pozyskanie  $rodkow
finansowych na dziatalnos¢ Spdtki lub finansowe wsparcie
spotek zaleznych. Spodtka posiada tez inne instrumenty
finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug, ktére powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez
nig dziatalnosci.

Zasadg stosowang przez Spoétke obecnie i przez caly okres
objety ninigjszym $rddrocznym  skréconym - sprawozdaniem
instrumentami

finansowym jest nieprowadzenie obrotu

finansowymi.

25.  Zarzadzanie kapitatem

Gtownym celem zarzgdzania kapitatem Spétki i@ spotek Grupy

jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych

finansowych Spdtki obejmuijg ryzyko stopy procentowej, ryzyko
zwigzane z plynnodcig, ryzyko walutowe oraz ryzyko
kredytowe.

Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzgdzania kazdym z
tych rodzajéw ryzyka — zasady te zostaty w skrocie oméwione
ponizej. Spdtka monitoruje rowniez ryzyko cen rynkowych

dotyczace posiadanych przez nig instrumentow finansowych.

wskaznikéw  kapitatowych, ktére wspieralyby dziatainos¢

operacyjng Grupy i zwigkszaty warto$¢ dla jej akcjonariuszy.
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W opinii Zarzgdu w poréwnaniu do sprawozdania rocznego za zarzadzania kapitatem.
rok 2015 nie nastgpity istotne zmiany celow i zasad
26.  Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

Zobowigzania warunkowe Spotki dotyczg poreczenia kredytu bankoéw: Polska Kasa Opieki S.A., Bank Zachodni WBK S.A.
w kwoce 359.000 tys. PLN zaciggnietego przez Arctic Paper oraz mBank S.A.
Kostrzyn S.A. dniu 6 listopada 2012 roku z konsorcjum

27. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Ponizsza tabela przedstawia faczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powiazanymi w okresie szesciu miesiecy
zakonczonym 30 czerwca 2016 i 30 czerwca 2016 roku oraz na 30 czerwca 2015 roku i 31 grudnia 2015 roku:
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Sp 7;::22 e Zakupy ?d Odsetki — Odsetki - Nalez'nos’cf od wtym  Naleznosciz Zob:/sz;an/a Zobowigzania z
Podmiot powigzany podmiotow pogmlotow plrzychody 'koszty pod'mlotow przetermi- t'ytufu pocmiotéw t%/tulu
powiazanych powigzanych  finansowe finansowe ~ powigzanych  nowane  pozyczek powiazanych pozyczek
Jednostka dominujgca:
Nemus Holding AB 2016 2905 523
2015 - - 3173 - 507 -
Thomas Onstad 2016 746 118 17702
2015 - 698 - - 12 16778
Jednostki zalezne:
Arctic Paper Kostrzyn S.A. 2016 10 436 17 54 587 3192 123744
2015 12329 4417 - 62 146 - 3576 135508
Arctic Paper Munkedals AB 2016 53% 252 6912 11297 98
2015 5105 413 - 4943 20176
Arctic Paper Grycksbo AB 2016 5056 7098 79
2015 5032 - 9679 -
Arctic Paper Mochenwangen GmbH 2016 14 140 968 968 19975
2015 153 17 - 4902 4902 9856
Arctic Paper Investment GmbH 2016 541 7519 7519 34 556
2015 - 553 - 6 669 6669 34 556
Arctic Paper Investment AB 2016 82709 364
2015 - - - 82709 346
Arctic Paper Deutschland GmbH 2016 16 94 34
2015 17 - - - 67
Arctic Paper Papierhandels GmbH 2016 9
2015 10 - - - -
Arctic Paper Sverige AB 2016 13 0 1517
2015 34 - 359 - 246
Arctic Paper Danmark A/S 2016 9
2015 16 - 234 -
Arctic Paper Norge AS 2016 7 88
2015 10 - 187 -
Arctic Paper Italia srl 2016 5
2015 5 - - -
Arctic Paper Espana SL 2016 2
2015 2 - - -
Arctic Paper Benelux S.A. 2016 13 69%6 25 352
2015 1 - 12 -
Arctic Paper France SAS 2016 12
2015 1 - - -
Arctic Paper Baltic States SIA 2016 3
2015 3 - 2 -
Arctic Paper Schweiz AG 2016 7 969 1 203
2015 8 - - - 250
Arctic Paper UK Ltd. 2016 20
2015 1 - 1 -
Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. 2016 10 16 1
2015 10 - - -
Arctic Paper East Sp. z 0.0. 2016 1 18
2015 2 - 18 - -
Arctic Paper Finance AB 2016 1385 31 - 757 46 813
2015 - 1246 30 7293 514 41944
Pozostate jednostki
Progressio s.c. 2016 137 25
2015 - 85 - - - 21
Razem 2016 21155 2083 933 2131 80 153 8487 148 536 7264 188 259
odpisy aktualizujace (141) (681) (8487)  (8487) (54 530)
prezentacja jako udziaty w spétkach zalenych (82 709)
2016 po uwzgédnieniu odpiséw aktualizujcych oraz
reklasyfikacji pozyczki do udziatéw 21014 2083 252 2131 71665 - 11297 7264 188 259
2015 22769 4502 1082 1945 92366 11572 154 590 5639 194 230
odpisy aktualizujace (150) - (669) - (13295) (11572 (50 850) - -
prezentacja jako udziaty w spétkach zalgnych (82709)
2015 po uwzgédnieniu odpiséw aktualizujcych oraz
reklasyfikacji pozyczki do udziatéw 22619 4502 M3 1945 79071 - 21031 5639 194 230
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28. Zdarzenia po dacie bilansowej

Nie miaty migjsca istotne zdarzenia po dacie bilansowej, ktére nalezatoby ujawni¢ w niniejszym raporcie, z wyjatkiem tych zdarzen,

ktore zostaty ujawnione w niniejszym raporcie we wczesniejszych paragrafach.

Poqpisy Cztonkow Zarzadu

Stanowisko Imig i nazwisko Data Podpis
Prezes Zarzadu p.o. o
) Per Skoglund 29 sierpnia 2016
Dyrektor Zarzadzajacy
Czionek Zarzadu .
i A Matgorzata Majewska-Sliwa 29 sierpnia 2016
Dyrektor Finansowy
Cztonek Zarzadu . L
. Wolfgang Ltibbert 29 sierpnia 2016
Dy rektor ds. Strategii
Cztonek Zarzadu . o
) Jacek to$ 29 sierpnia 2016
Dy rektor Zakupéw
Czionek Zarzadu
4 ) Michat Sawka 29 sierpnia 2016
Dy rektor Sprzedazy
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