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Opis dziatalnosci Spotki Arctic Paper

Informacje ogdlne

Arctic Paper S.A. jest spdtkg holdingowg utworzong w
kwietniu 2008  roku.
kapitatowej przeprowadzonej w 2008 roku, papiernie

W wyniku restrukturyzacji
Arctic Paper Kostrzyn (Polska) i Arctic Paper Munkedals
(Szwecja) oraz Spoétki Dystrybucyjne i Biura Sprzedazy
staty sie wtasnoscig Arctic Paper S.A. Poprzednio byty
one wtasnoscig Trebruk AB (wczesnigj Arctic Paper AB),
spotki dominujgcej wobec Emitenta. Ponadto, w ramach
ekspansji, Grupa nabyta w grudniu 2008 roku papiernie
Arctic Paper Mochenwangen (Niemcy), a takze w marcu
2010 roku papiernie Grycksbo (Szwecja).

Od grudnia 2012 Arctic Paper S.A. posiada réwniez
akcje w Rottneros AB, spdétki notowanej na NASDAQ
OMX w Sztokholmie w Szwecji posiadajgcej 100%
udziatdbw w dwodch Spodtkach Celulozowych, Biurze
Zakupow oraz spoéfce produkujgcej opakowania do
zywnosci (szczegdty patrz nota 23 w skonsolidowanym

sprawozdaniu finansowym).

Przedmiot dziatalnosci

Gtownym przedmiotem dziatalnosci statutowej Spotki
jest prowadzenie dziatalnosci holdingowej, polegajacej
na zarzadzaniu spoétkami nalezgcymi do kontrolowanej
przez nig Grupy Kapitatowej. Dziatalno$¢ operacyjna jest
realizowana poprzez Papiernie i Celulozownie oraz
Spdtki Dystrybucyjne, Biura Sprzedazy i Biuro Zakupdw.
Opis dziatalnosci Grupy Kapitatowej Arctic Paper
zawarty zostat w Sprawozdaniu Zarzgdu z DziatalnoSci
Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A. zawartym w
skonsolidowanym raporcie rocznym za rok zakonczony

31 grudnia 2014 r.

Spotka  jest wpisana do rejestru  przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy w Poznaniu — Nowe Miasto i Wilda, VIII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego,
0000306944

statystyczny REGON

pod numerem KRS Jednostce

Dominujgcej nadano numer

080262255.

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

Spotki zaleizne

Akcje Arctic Paper S.A. od 23 pazdziernika 2009 roku
notowane sg na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie na rynku podstawowym, a od 20 grudnia
2012 roku na NASDAQ OMX, gietdzie papieréow
Spodtka

swoje

wartosciowych w  Sztokholmie, Szwecja.

prowadzi dziatalno$s¢ operacyjng poprzez
Papiernie i Celulozownie oraz Spdtki Dystrybucyjne,

Biura Sprzedazy i Biuro Zakupow.

We wrzesniu i pazdzierniku 2008 roku Emitent nabyt
papiernie w Polsce i Szwecji oraz Spoétki Dystrybucyjne i
Biura Sprzedazy zajmujace sie dystrybucja i sprzedaza
papieru produkowanego przez Grupe na terytorium
Europy. Trzy Spdtki Dystrybucyjne - w Szwecji, Norwegii
i Danii - prowadzg dziatalno$¢ dystrybucyjng oferujgc
wyroby nasze, jak rowniez w niewielkim zakresie innych
producentéw papieru. Spoétka Arctic Paper S.A. nabyta
udziaty i akcje Arctic Paper Kostrzyn, Arctic Paper
Munkedals oraz Spdtki Dystrybucyjne i Biura Sprzedazy
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od Trebruk AB (wczesniej Arctic Paper AB) oraz Nemus
Holding AB, obecnie akcjonariusza wiekszosciowego
wobec Emitenta.

W ramach ekspansiji, Grupa nabyta réwniez w grudniu
2008
(Niemcy), a takze w marcu 2010 roku papiernie Arctic

roku papiernie Arctic Paper Mochenwangen

Paper Grycksbo (Szwecja).

W 2012 i 2013 roku Arctic Paper S.A. nabyt akcje

Rottneros AB, spdtki notowanej na NASDAQ w

Sztokholmie, w Szwecji posiadajacej 100% udziatdw w
dwodch Spodtkach Celulozowych, Biurze Zakupdw oraz
spotce produkujgcej opakowania do zywnosci. Nabycie
Rottneros odbyto sie gtdbwnie poprzez zamiane akcji
Rottneros AB na akcje Arctic Paper S.A. Arctic Paper
S.A. przejat kontrole nad Grupa Rottneros w dniu 20
grudnia 2012 roku. Od tego dnia akcje Arctic Paper sg
notowane na gietdzie NASDAQ w Sztokholmie.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Arctic Paper S.A. posiadata inwestycje w nastepujgcych jednostkach zaleznych:

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

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

Arctic Paper Sverige AB — spdtka dystrybucyjna dziatajgca na rynku szwedzkim;
Arctic Paper Norge AS - spdtka dystrybucyjna dziatajgca na rynku norweskim;
Arctic Paper Danmark A/S — spoétka dystrybucyjna dziatajgca na rynku dunskim;
Arctic Paper UK Limited — biuro sprzedazy w Wielkiej Brytanii;

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

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

Arctic Paper Schweiz AG - biuro sprzedazy w Szwajcarii;

Arctic Paper ltalia srl — biuro sprzedazy we Wioszech;

Arctic Paper Ireland Limited — biuro sprzedazy w Irlandi;

Arctic Paper France SAS - biuro sprzedazy we Francji;

Arctic Paper Espana SL - biuro sprzedazy w Hiszpanii;

Arctic Paper Papierhandels GmbH - biuro sprzedazy w Austrii;

Arctic Paper Deutschland GmbH — biuro sprzedazy w Niemczech;

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

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

Mochenwangen;

Arctic Paper Investment GmbH - spdtka holdingowa utworzona w celu objecia udziatdbw w papierni w

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

m Rottneros AB - spdétka holdingowa posiadajgca udziaty w celulozowniach Rottneros Bruk AB i Rottneros Vallvik

AB, w biurze zakupdw oraz spdtce produkujacej opakowania do zywnosci

m Arctic Paper Finance AB - spdétka holdingowa posredniczgca w pozyskaniu finansowania.

Informacje o udziale procentowym w kapitale poszczegdlinych jednostek zaleznych zawarte zostaty w sprawozdaniu

finansowym Spdtki (nota nr 5).
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Zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic Paper

W dniu 1 stycznia 2014 roku weszta w zycie umowa
sprzedazy podpisana w dniu 29 pazdziernika 2013 roku
o nabyciu przez Arctic Paper S.A. od Arctic Paper
Investment GmbH 100% akcji w spdtce Arctic Paper
Deutschland GmbH.

W dniu 3 wrzesdnia 2014 roku zostata podpisana i weszta
w zycie umowa sprzedazy pomiedzy Arctic Paper S.A. a
Arctic Paper Investment AB, w wyniku ktérej Spodtka
nabyta 100% akcji w spdtce Arctic Paper Finance AB
(wczesniej Arctic Energy Sverige AB).

Swiadczone ustugi

Jako spodtka holdingowa Arctic Paper S.A. otrzymuje
dywidendy, odsetki z tytutu udzielonych pozyczek oraz
przychody z tytutu $wiadczonych ustug zarzadczych na
rzecz podmiotéw powigzanych dziatajgcych w ramach
Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A.

Ponadto spdétka $wiadczy ustugi posrednictwa w
zakupie celulozy na rzecz spoétek z Grupy. Ustugi te
Swiadczone sg w dwojaki sposéb:

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania

W sierpniu 2014 roku w szwedzkim rejestrze spotek
zostato zarejestrowane potgczenie spdtki - Grycksbo
Paper Holding AB (spdtka przejmowana, prowadzaca
dziatalnos¢ holdingowg) z Arctic Paper Investment AB
(spotka  przejmujgca), w  wyniku spotka

Holding AB

ktérego

Grycksbo  Paper zakonczyta swojg

dziatalnosé.

W roku 2014 nie nastgpity inne zmiany w strukturze
kapitatowej Grupy.

B poprzez negocjowanie warunkéw dostaw celulozy
dla Grupy i poszczegolnych fabryk

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

Asortyment produktoéw wytwarzanych przez Papiernie

Grupy Arctic Paper opisany zostat w skonsolidowanym

raporcie rocznym za 2014 rok.

W 2014 roku nie nastgpity istotne zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania.

Struktura akcjonariatu

W dniu 5 wrzesnia 2014 roku, spdtka Trebruk AB,
dotychczasowy podmiot dominujgcy wzgledem emitenta
sprzedata 41.360.449 Akcji spdtce Nemus Holding AB,
w zwigzku z czym obecnie gidwnym akcjonariuszem
Arctic Paper S.A. jest spdtka Nemus Holding AB
posiadajgca na dzien 31 grudnia 2014 roku 41.356.449
Akcji naszej Spotki, stanowigcych 59,69% jej kapitatu
zakladowego odpowiadajgcych 59,69% ogdinej liczby

gloséw na Walnym Zgromadzeniu. Tym samym Nemus
Holding AB stat sie podmiotem dominujgcym w
stosunku do Emitenta. Ponadto, Pan Thomas Onstad,
posredni akcjonariusz Nemus Holding AB, posiada
5.848.658 Akcji stanowigcych 8,44% catkowitej liczby
Akcji Spotki.
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Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio, co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu

wedtug stanu na 23.03.2015

wedtug stanu na 14.11.2014

Udziat w Udziat w Udziat w

kapitale Udziat w ogdinej kapitale 0golnej liczbie

zaktadowym liczbie gtoséw zaktadowym gloséw

Akcjonariusz o8¢ akcii [%] llos¢ glosow [%] oS¢ akcii [%] llo$¢ gtosow [%]
Nemus Holding AB 41 356 449 59,69% 41356 449 59,69% 41375449 59,72% 41 375 449 59,72%
Thomas Onstad 5848 658 8,44% 5848 658 8,44% 5 848 658 8,44% 5 848 658 8,44%
Pozostali 22 082 676 31,87% 22082676 31,87% 22063676 31,84% 22 063 676 31,84%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%
Akcje wiasne - 0,00% 0,00% - 0,00% - 0,00%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%

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

raportu kwartalnego za lll kwartat 2014 roku.

Otoczenie rynkowe

Spodtka nie Swiadczy ustug bezposrednio na rzecz
podmiotdw zewnetrznych. Na jej sytuacje finansowa
oraz zdolnos¢ do wyptaty dywidendy wptyw ma przede
wszystkim otoczenie rynkowe, w ktérym funkcjonujg
Papiernie i Celulozownie kontrolowane przez Spdtke.

Informacje o podstawowych produktach oferowanych
przez Grupe wraz z ich okreSleniem wartosciowym i

ilosciowym oraz udziatem poszczegdlnych produktéw w

sprzedazy Grupy ogétem, a takze informacje o rynkach
zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i
zagraniczne oraz informacje o zrodtach zaopatrzenia w
materiaty do produkcji i ustugi zawarte zostaty w

skonsolidowanym raporcie rocznym.
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Kierunki rozwoju i strategia

Do gtownych celéw strategii Grupy Kapitatowej, w ktérej jednostka dominujaca jest Spoétka naleza:

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

rynkach

W nadchodzgcych latach naszym strategicznym celem
jest utrzymanie obecnej pozycji lidera w dziedzinie
papieru

wysokogatunkowego  przeznaczonego dla

rynkbw  Europy Zachodniej przy jednoczesnym
wykorzystaniu spodziewanego wzrostu na rynku papieru
w  Europie Srodkowo-Wschodniej. Rynki  Europy
Zachodniej pozostang naszym strategicznym celem z
uwagi na swojg wielkos¢, ale uwazamy, ze rynek
w  Europie Srodkowo-Wschodniej

papieru bedzie

rozwijat sie w tempie szybszym niz w Europie

Zachodniej. Spodziewamy sie, ze podstawg tego
rozwoju bedzie diugofalowy wzrost porownywalnie
niskiego obecnie poziomu zuzycia papieru na
mieszkanca i przewidywane przeniesienie mocy drukarni
z Europy Zachodniej do Europy Srodkowo-Wschodniej.
Kluczowe elementy tej strategii obejmujg wykorzystanie
naszych przewag konkurencyjnych wynikajgcych z
lokalizacji i wydajnej dziatalnosci naszej papiemni w
Kostrzynie nad Odrg oraz rozbudowanej sieci sprzedazy

w Europie Srodkowo-Wschodniej.

Ciggte doskonalenie wydajnosci produkgji i dystrybucji

Jednym z kluczowych elementéw decydujgcych o
powodzeniu prowadzonej przez nas dziatalnosci bedzie
zdolnos¢ do utrzymania efektywnosci kosztowej. W
zwigzku z powyzszym podejmujemy inicjatywy miedzy

innymi w zakresie:

m  maksymalizacji efektywnos$ci energetycznej,

B starannego zarzgdzania zasobami ludzkimi,

Struktura sprzedazy

B wykorzystywania naszej silngj pozycji przetargowe;j
do negocjowania nizszych cen celulozy dla Papierni
i innych surowcow,
m  maksymalizacji

wydajnosci naszych linii

produkcyjnych  oraz  efektywnosci  systemoéw

logistycznych.

W 2014 roku struktura sprzedazy w podziale na poszczegdlne zrodta przychoddw Spdtki ksztattowata sie nastepujaco:

I Struktura sprzedazy w podziale na zrodta przychoddw

tys. ton 2014 udziat % 2013 udziat %
Ustugi 37 640 97% 40 668 35%
Dywidendy 140 0% 75155 64%
Odsetki od pozy czek 999 3% 1134 1%
Razem 38779 100% 116956  100%
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Spodtka swiadczy ustugi zarzadcze na rzecz spdtek zaleznych na podstawie uméw podpisanych z tymi podmiotami.

Struktura sprzedazy w podziale na spdtki zalezne

tys. PLN 2014 udziat % 2013 udziat %
Arctic Paper Kostrzyn S.A. 19 406 50% 93 988 80%
Arctic Paper Munkedals AB 10 477 2% 11 591 10%
Arctic Paper Grycksbo AB 8740 23% 10 460 9%
Pozostate 156 0% 917 1%
Razem 38779 100% 116956  100%

Objasnienia dotyczgce sezonowosci lub cykliczno$ci dziatalnosci

Zapotrzebowanie na  produkty Grupy podlega
nieznacznym wahaniom w trakcie roku. Zmniejszenie
zapotrzebowania na papier wystepuje corocznie w
okresie letnich wakacji oraz w okresie Swigt Bozego

Narodzenia, kiedy to cze$¢ drukarni, w szczegdlnosci na

Badania i rozwoj

Spotka nie ponosi bezposrednio naktaddéw na badania i

rozwoj.

W  Grupie Arctic Paper prowadzone sg przede

wszystkim  prace rozwojowe majgce na  celu

usprawnienie i unowoczesnienie procesow
produkcyjnych oraz poprawa jakosci oferowanych
produktéw i zwiekszenie ich asortymentu. W okresie

objetym niniejszym raportem Papiernie prowadzity prace

Srodowisko naturalne

terenie Europy Zachodniej, jest zamykana. Zmiany
zapotrzebowania na papier nie sg znaczgce w
porébwnaniu z popytem na papier w pozostatych
okresach roku. Wahania w zapotrzebowaniu na papier
przektadajg sie w duzej mierze na wahania popytu na

celuloze.

rozwojowe, ktorych celem bylo usprawnienie procesu
produkcyjnego, w szczegodlnosci skrocenie  okresu
przestojow maszyn papierniczych oraz prace przy
jednoczesnym  podniesieniu  jakosSci  papieru i
zwiekszeniu szerokoSci asortymentu, a takze poprawa

wiasnosci jakosciowych papieru.

Istotnym celem prac rozwojowych w 2014 roku byt

rozwoj nowych produktow.

Opis wptywu przepisdw z zakresu ochrony srodowiska na dziatalnos¢ Papierni i Celulozowni kontrolowanych przez

Spotke zostat zamieszczony w skonsolidowanym raporcie rocznym.

Arctic Paper S A, =
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Podsumowanie wynikow finansowych

Rachunek zyskow i strat

Wybrane pozycje jednostkowego rachunku

zyskow i strat

Zmiana %

tys. PLN 2014 2013 2014/2013
Przychody ze sprzedazy 38779 116 956 (66,8)

w tym:

Przychody ze sprzedazy ustug 37 640 40 668 (7,44)

Odsetki od pozyczek 999 1134 (11,88)

Przychody z dywidend 140 75 155 (99,81)
Zy sk ze sprzedazy 29 362 107 172 (72,6)
% przychodow ze sprzedazy 75,72 91,63 (15,9) p.p.
Koszty sprzedazy (4 036) (2 861) 411
Koszty ogdlnego zarzadu (29 196) (28 546) 2,3
Pozostate przychody operacyjne 270 284 4,9
Pozostate koszty operacyjne (18 614) (255 548) (92,7
EBIT (22 215) (179 498) (87,6)
% przychodow ze sprzedazy (57,29) (153,47) 96,2 p.p.
EBITDA (22 105) (179 400) (87,7)
% przychodow ze sprzedazy (57,00) (153,39) 96,4 p.p.
Przychody finansowe 156 3 1% (95,1)
Koszty finansowe (3018) (3607) (16,3)
Zysk brutto (25 076) (179 911) (86,1)
Podatek dochodowy (34) - -
Zysk netto (25 110) (179 911) (86,0)
% przychodow ze sprzedazy (64,75) (153,83) 89,1 p.p.

Przychody, koszt wiasny sprzedazy i zysk ze sprzedazy

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci statutowej Spotki
jest prowadzenie dziatalnosci holdingowej, polegajacej
na zarzgdzaniu spoétkami nalezgcymi do kontrolowanej
przez nig Grupy Kapitatowej. Dziatalno$¢ operacyjna
Grupy jest realizowana poprzez Papiernie i Celulozownie
oraz Spdtki Dystrybucyjne, Biura Sprzedazy i Biuro
Zakupodw. W roku 2014 przychody jednostkowe Spotki
wyniosty 38.779 tys. PLN i stanowity: przychody z

dywidend (140 tys. PLN), ustugi $wiadczone na rzecz
spotek z Grupy (37.640 tys. PLN) oraz odsetki od
pozyczek (999 tys. PLN). W roku 2013 jednostkowe
przychody ze sprzedazy osiggnety poziom 116.956 tys.
PLN i stanowity: przychody z dywidend (75.155 tys.
PLN), przychody ze sprzedazy ustug (40.668 tys. PLN)
oraz odsetki od pozyczek (1.134 tys. PLN).

Arctic Paper S A, =
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W 2014 roku i 2013 roku Spdtka nie swiadczyta ustug
dla Celulozowni Grupy Rottneros.

Koszty ogdlnego zarzadu

W 2014 roku koszty ogdinego zarzgdu wyniosty 29.196
tys. PLN. Obejmujg one koszty administracyjne
funkcjonowania Spdtki, koszty Swiadczonych na rzecz
spétek z Grupy ustug oraz wszelkie koszty ponoszone
przez Spdtke w celu realizacji dziatalnosci holdingowe;.
Ws&réd powyzszych kosztdw, mozna wyrézni¢ grupe

Koszty sprzedazy

Koszt wtasny sprzedazy obejmuje koszt odsetek od
pozyczek otrzymanych od innych spdtek z Grupy.

kosztéw, ktére dotyczg wytgcznie dziatalnosci statutowej
i obejmujag miedzy innymi: koszty badania sprawozdan
finansowych, koszty funkcjonowania Rady Nadzorczej,
koszty okresowych kontroli wtascicielskich w Spodtce i

inne.

W roku 2014 spdtka rozpoznata 4.036 tys. PLN kosztow sprzedazy, ktdre w catosci dotyczyty kosztéw zwigzanych z

posrednictwem w zakupach celulozy dla spdtki Arctic Paper Kostrzyn S.A .

Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w 2014 roku
270 tys. PLN, co oznacza spadek w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku o 14 tys. PLN.
W tym samym czasie nastgpit spadek pozostatych
kosztéw operacyjnych, ktére osiggnely poziom 18.614
tys. PLN (w 2013 roku byto to 255.548 tys. PLN). Tak

Przychody finansowe i koszty finansowe

W 2014 roku przychody finansowe wyniosty 156 tys.
PLN i byly nizsze w poréwnaniu do przychoddw
uzyskanych w analogicznym okresie poprzedniego roku
- 0 3.038 tys. PLN. W tym samym czasie nastgpit
spadek kosztow finansowych z kwoty 3.607 tys. PLN w
2013 roku do kwoty 3.018 tys. PLN.

Zmiany w przychodach i kosztach finansowych wynikajg

réwniez z roznic kursowych, ktére prezentowane sg

istotny spadek kwoty pozostatych kosztéw operacyjnych
wynika przede wszystkim z rozpoznania w 2013
odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci inwestycji w w
spotki: Arctic Paper Investment GmbH, Arctic Paper
Investment

AB oraz Arctic Paper Sverige AB.

netto tj. jako rdznica pomiedzy dodatnimi i ujemnymi
réznicami  kursowymi prezentowana jako przychody
finansowe, w przypadku nadwyzki dodatnich rdznic, lub
jako koszty finansowe, w przypadku nadwyzki ujemnych
réznic kursowych. O ile w roku 2013 spoétka odnotowata
nadwyzke dodatnich réznic kursowych wykazanych w
przychodach finansowych, tak w roku 2014 sytuacja
byta odwrotna, tj. spétka wykazata nadwyzke ujemnych
réznic kosztach

kursowych — w finansowych.
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Analiza rentownosci

EBITDA w 2014 roku wyniosta -22.105 tys. PLN,
natomiast w 2013 roku -179.400 tys. PLN.

EBIT w 2014 roku wyniost -22.215 tys. PLN w
poréwnaniu do -179.498 tys. PLN w roku poprzednim.

Analiza rentownosci

Strata netto w 2014 roku wyniosta -25.110 tys. PLN w
poréwnaniu do straty w wysokosci -179.911 tys. PLN w
2013 roku.

Zmiana %
tys. PLN 2014 2013 2014/2013
Zy sk ze sprzedazy 29 362 107 172 (72,6)
% przychodow ze sprzedazy 75,72 91,63 (15,9) p.p.
EBITDA (22 105) (179 400) (87,7)
% przychodéw ze sprzedazy (57,00) (153,39) 96,4 p.p.
EBIT (22 215) (179 498) (87,6)
% przychodéw ze sprzedazy (57,29) (153,47) 96,2 p.p.
Zysk netto (25 110) (179 911) (86,0)
% przychodéw ze sprzedazy (64,75) (153,83) 89,1 p.p.
Rentownos¢ kapitatu / ROE (% ) (3,8) (26,1) 22,3 p.p.
Rentownos¢ aktywow / ROA (%) (2,7) (19,9 17,2 p.p.

W 2014 roku stopa zwrotu z kapitatu wtasnego wyniosta

-3,8%, podczas gdy w 2013 roku osiggneta

ona poziom -26,1%. Rentownos¢ aktywow wzrosta z
poziomu -19,9% w 2013 roku do -2,7% w 2014 roku.
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Sprawozdanie z sytuacji finansowej

I Wybrane pozycje jednostkowego bilansu

Zmiana
31/12/2014
tys. PLN 311122014 31/12/2013 -31/12/2013
Aktywa trwate 830 055 829 519 537
Nalezno$ci 45 487 45 300 187
Pozostate aktywa obrotowe 42 485 21751 20734
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 18 607 9018 9589
Razem aktywa 936 635 905 588 31 047
Kapitat wiasny 664 893 690 044 (25 151)
Zobowigzania krotkoterminowe 44 632 37 356 7276
Zobowigzania dlugoterminowe 227 109 178 188 48 921
Razem pasywa 936 635 905 588 31047

Na dzien 31 grudnia 2014 roku aktywa ogdtem wyniosty 936.635 tys. PLN w poréwnaniu do 905.588 tys. PLN na

koniec 2013 roku.

Aktywa trwate

Na koniec grudnia 2014 roku aktywa trwate stanowity
okoto 88,6% sumy aktywow ogdtem, a ich udziat w
sumie aktywow spadt w pordwnaniu do grudnia 2013

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe osiggnety na koniec grudnia 2014
roku wartos¢ 106.579 tys. PLN w stosunku do 76.069
tys. PLN na koniec 2013 roku. Najbardziej istotny wptyw

Kapitat wtasny

Kapitat wiasny wyniést na koniec grudnia 2014 roku
664.893 tys. PLN, w poréwnaniu do 690.044 tys. PLN
na koniec 2013 roku.

Zobowigzania krétkoterminowe

Wedlug stanu na koniec grudnia 2014  roku

zobowigzania krétkoterminowe wyniosty 44.632 tys.

roku (91,6%). Spadkek udziatu aktywow trwatych byt
spowodowany istotnym wzrostem w zakresie aktywow
(specyfikacja w ponizej).

obrotowych akapicie

na poziom aktywéw obrotowych miat wzrost wartosci

Srodkow  pienieznych i pozostatych — aktywoéw

obrotowych.

Spadek kapitatu witasnego wynikat gtownie ze straty
netto odnotowanej w 2014 roku.

PLN (4,8% sumy bilansowej), w poréwnaniu do 37.356
tys. PLN na koniec 2013 roku (4,1 % sumy bilansowej).
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Wzrost wartosci zobowigzan krétkoterminowych wynika

gtownie ze wzrostu poziomu zobowiazan z tytutu dostaw

Zobowigzania dtugoterminowe

Wedtug
zobowigzania dlugoterminowe wyniosty 227.109 tys.

stanu na koniec grudnia 2014 roku
PLN (24,2% sumy bilansowej), w poréwnaniu do
178.188 tys. PLN na koniec 2013 roku (19,7% sumy
bilansowej). Wzrost

zobowigzan  dtugoterminowych

Analiza zadtuzenia

I Analiza zadluzenia

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (% )
Wskaznik pokry cia aktywow trwatych kapitatem wiasnym (% )

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtuzeniem oprocentowanym (% )

Wedtug stanu na koniec grudnia 2014 roku wskaznik
zadtuzenia kapitatu wtasnego wynidst 40,9% i byt wyzszy
0 9,6 p.p. od poziomu z konca grudnia 2013 roku.

Wskaznik pokrycia aktywéw  trwatych  kapitatem

wiasnym spadt z 83,2% na koniec 2013 roku do 80,1%

i ustug oraz poziomu rozliczen miedzyokresowych.

spowodowany byt przede wszystkim wzrostem
zobowigzan wobec jednostek powigzanych - z tytutu
pozyczki od Pana Thomasa Onstada (poprzez Arcic

Paper Finance AB) w wysokosci 10.000 tys. EUR.

Zmiana %
2014 2013 2014/2013
40,9 31,2 9,6 p.p.
80,1 83,2 (31 pp.
34,1 32,8 1,2 p.p.

na koniec grudnia 2014 roku. Wskaznik zadtuzenia

kapitatu ~ wtasnego  zadtuzeniem  oprocentowanym
wyniost na koniec 2014 roku 34,1% i byt o 1,2 p.p.
wyzszy od poziomu tego wskaznika obliczonego na

koniec grudnia 2013 roku.
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Analiza ptynnosci

Analiza ptynnosci

Zmiana

2014 2013 2014/2013

Wskaznik biezacej ptynnosci (current ratio) 2,4x 2,0x 0,4
Wskaznik szy bkiej ptynnoSci (quick ratio) 2,4x 2,0x 0,4
Wskaznik wy ptacalno$ci gotbwkowej 0,4x 0,2x 0,2

Wskaznik biezgcej ptynnosci oraz wskaznik szybkiej ptynnosci wyniosty na koniec grudnia 2014 roku 2,4x i byty o 0,4x
wyzsze niz na koniec grudnia 2013 roku. Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej wynidst na koniec grudnia 2014 roku

0,4x i wzrést w stosunku do grudnia 2013 roku o 0,2.
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Przeptywy pieniezne

Wybrane pozycje jednostkowego rachunku przeptywdw

pienieznych
Zmiana %
tys. PLN 2014 2013 2014/2013
Przeplywy z dz. operacyjnej (10 387) 76 185 (113,6)
w tym:
Zysk brutto (25 076) (179 911) (86,1)
Amortyzacja 110 99 11,2
Zmiana kapitafu obrotowego 3534 (5 648) (162,6)
Odsetki i dywidendy (netto) 8 360 1647 407,6
Inne korekty 2686 259 998 (99,0)
Przeptywy z dz. inwestycyjnej (21 405) (38272 (44,1)
Przeplywy z dz. finansowej 41 381 (59 251) (169,8)
Razem przeplywy pieniezne 9589 (21 339) (144,9)

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

W 2014 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej osiggnety wartos¢ -10.387 tys. PLN w
tys. PLN za 2013 rok.
Najwiekszy wptyw na wysokie przeptywy z dziatalnosci

porébwnaniu z +76.185

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

W 2014 roku przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej
wyniosty -21.405 tys. PLN w pordéwnaniu z -38.272 tys.
PLN, w 2013 roku.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

W 2014 roku przeptywy z dziatalnosci finansowej
osiggnety poziom 41.381 tys. PLN w poréwnaniu z

-59.251 tys. PLN w 2013 roku. W 2014 roku przeptywy
z dziatalnosci

finansowej byty zwigzane przede

wszystkim z otrzymaniem pozyczki od Pana Thomasa

operacyjnej w 2013 roku miata pozyczka udzielona
przez Arctic Paper Kostrzyn SA oraz wysoki poziom
odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci inwestycii.

Przeptywy inwestycyjne w 2014 roku byty zwigzane

przede  wszystkim z ulokowaniem Srodkow
pochodzgcych z pozyczki od Arctic Paper Finance AB

jako depozytéw krétkoterminowych.

Onstada (poprzez Arctic Paper
wysokosci 10.000 tys. EUR.

Finance AB) w
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Istotne informacje i czynniki majgce wplyw na osiggane

wyniki finansowe oraz ocene sytuacji finansowej

Kluczowe czynniki wptywajace na wyniki dziatalnosci

Na dziatalno$¢ operacyjna Spotki przektadajg sie posrednio czynniki majgce bezposredni wptyw na dziatalnos$c
gtownych jednostek operacyjnych Grupy — Papierni, do ktérych zaliczy¢ nalezy przede wszystkim:

czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze;
ceny papieru wysokogatunkowego;

ceny celulozy, drewna i energii;

wahania kurséw walut.
Wplyw czynnikéw na dziataino$¢ Grupy zostat szczegdtowo opisany w skonsolidowanym raporcie rocznym za 2014
rok.

Zdarzenia i czynniki o charakterze nietypowym

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

Inne istotne informacje

Negocjacje ze szwedzkimi bankami

W dniu 19 marca 2014 roku Arctic Paper S.A. oraz jej dotrzymata wskazniki  finansowe 1j. wspdtczynnik
podmiot zalezny Arctic Paper Grycksbo AB zakonczyty wyptacalnosci (ang. solidity ratio) oraz wspdtczynnik
kolejny etap negocjacji z bankami finansujgcymi pokrycia odsetek (ang. interest coverage ratio) okreslone
podmioty z grupy Emitenta. umowag kredytowg z bankiem Svenska Handelsbanken
AB (,Bank”), Strony uznaly za obowigzujgce pierwotne

W  wyniku  wspomnianych  negocjacji, Svenska

Handelsbanken AB ustalita date sptaty zadtuzenia w brzmienie umowy kredytowej. Zgodnie z tym APG

rachunku biezgcym Arctic Paper Grycksbo AB na dzien obowigzujg - dotychczasowe  wskazniki - finansowe.

30 wrzesnia 2014 roku oraz udgzelta Arctic Paper ~ ornowa kredytowa przewiduje nieokreslony termin spiaty

Grycksbo AB zwolnienia z obowiazku dotrzymania zadtuzenia w rachunku biezgcym APG z mozliwoscig

wskaznikow finansowych 1. wspoétczynnika wypowiedzenia umowy  kredytowsj w - przypadku

- - , , . niespetnienia  wskaznikdw  finansowych na dzien
wyptacalnosci (ang. solidity ratio) oraz wspoétczynnika

pokrycia odsetek (ang. interest coverage ratio) weryfikacji. Weryfikacji wskaznikow dokonuje sie na
okredlonych umows kredytowa do dnia 30 wrzeénia koniec kazdego kwartatu. Na dzien 31 grudnia 2014

2014 roku. roku APG dotrzymata ustalonego poziomu wskaznikow

finansowych.

W zwigzku z faktem, iz na dzien 30 wrzesnia 2014 APG
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W dniu 11 marca 2015 roku Arctic Paper S.A. oraz jej
podmiot zalezny Arctic Paper Grycksbo AB zakonczyty
kolejny etap negocjacji z bankami finansujgcymi
podmioty z grupy Emitenta, W wyniku tych negocjacii
Svenska Handelsbanken AB ustalta nowe poziomy
wskaznikow

finansowych tj. wspotczynnika

wyptacalnosci (ang. solidity ratio) oraz wspodtczynnika
pokrycia odsetek (ang. interest coverage ratio) dla
istniejgcej umowy kredytowe).

Zgodnie ze sporzgdzonymi prognozami nowe wskazniki
zostang spetnione przez Arctic Paper Grycksbo w 2015
roku.
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Czynniki majace wptyw na rozwaj Spotki

Informacje o trendach rynkowych oraz o czynnikach
majgcych  wptyw na  wyniki finansowe Grupy w
perspektywie kolejnego roku zawarte zostaty w
skonsolidowanym raporcie rocznym. Ponizej opisano
ryzyka bezposredni  wplyw  na

czynniki majgce

Czynniki ryzyka

dziatalnos¢  Spdtki, ryzyka,

wptywajgce na Spoétke za posrednictwem jej spdtek

pozostate  czynniki

zaleznych opisane zostaty szczegdtowo W

skonsolidowanym raporcie rocznym.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Spétka

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

wystgpienia, zakresu lub znaczenia poszczegdinych ryzyk.

Ryzyko zmiany przepiséw prawa

Spoétka prowadzi dziatalnos¢ w otoczeniu prawnym
charakteryzujgcym sie wysokim poziomem niepewnosci.
Przepisy dotyczace prowadzonej przez nas dziatalnosci
sg czesto nowelizowane i brak jest ich jednolitej
interpretacji, co pocigga za sobg ryzyko naruszenia
obowigzujgcych  regulacji i zwigzanych z  tym
konsekwencji, nawet, jesli naruszenie prawa byto

nieumysine.

Ryzyko zwigzane z niekorzystng globalng sytuacjg
gospodarczg

Na globalng sytuacje gospodarczg wywierajg wptyw
skutki
szczegolnosci trwajacy spadek zaufania konsumentow i

ostatniego  kryzysu finansowego, a w

przedsiebiorcow, obawy dotyczgce dostepnosci i

wzrostu  kosztow  kredytow, spadku  wydatkéw
konsumpcyjnych i inwestycyjnych, zmiennosci i sity
rynkéw  kapitatowych. Spodziewamy sige, ze trudne
globalne warunki gospodarcze moga nadal doprowadzi¢

do spadku ogdlnego popytu i Srednich cen papieru

wysokogatunkowego, co moze z kolei wywrze¢
niekorzystny wptyw na dywidendy otrzymywane ze

spotek zaleznych.

Ryzyko walutowe

Przychody, koszty i wyniki Spétki sg narazone na ryzyko
zmiany kurséw walut, w szczegdlnosci PLN wobec
EUR, SEK i innych walut, gdyz Spétka otrzymuje
dywidendy w czesci w EUR i SEK. Zmiany kurséw walut
mogg, zatem mie¢ negatywny wptyw na wyniki, sytuacje
finansowa i perspektywy Grupy.

Ryzyko zmiany stép procentowych

Spotka  jest narazona na ryzyko zmiany stép

procentowych gtdwnie w zwigzku z istniejgcym
zadtuzeniem odsetkowym. Ryzyko to wynika z wahan
WIBOR dla

zmiany  stép

referencyjnych  stép
w  PLN.

procentowych moga negatywnie wptynag¢ na wyniki,

procentowych

zadtuzenia Niekorzystne

sytuacje finansowa i perspektywy Spotki.
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Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spétki

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

wystgpienia, zakresu lub znaczenia poszczegdinych ryzyk.

Ryzyko zwigzane z utrzymaniem i pozyskaniem kadry
kierowniczej i wykwalifikowanego personelu

Osiggniecie celow strategicznych przez naszg Spoétke
uzaleznione jest od wiedzy i doswiadczenia
profesjonalnej kadry zarzgdzajgcej oraz umiejetnosci
zatrudniania i utrzymywania  wykwalifikowanych
specjalistow. Spétka moze nie by¢ w stanie utrzymac
dotychczasowej kadry kierowniczej oraz innych
kluczowych pracownikdw, a takze pozyska¢ nowych
specjalistow. Jezeli Spdtka nie bedzie w stanie pozyskac
i utrzymac¢ kadry zarzadzajgcej oraz personelu, moze to
mieC niekorzystny wptyw na naszg dziatalnos¢, wyniki

operacyjne oraz sytuacje finansowa.

Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig Spdtki do wyptaty
dywidend

Emitent jest spdtkg holdingowg, a zatem jego zdolnos¢
do wyptaty dywidendy jest uzalezniona od poziomu
ewentualnych wyptat, jakie otrzyma od spdtek zaleznych
prowadzgcych dziataino$¢ operacyjng i poziomu sald

gotéwkowych.  Niektore  spotki  zalezne  Grupy
prowadzgce dziatalno$¢ operacyjng mogg w pewnych
okresach  podlegac¢

ograniczeniom  dotyczgcym

dokonywania wyptat na rzecz Emitenta. Nie ma
pewnos$ci, ze ograniczenia takie nie wywrg istotnego
negatywnego wptywu na dziatalnos¢, 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 BRE Bank 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
sytuacji, gdy

dywidendy

warunkéw  tejze  umowy lub w

zadeklarowanie lub wyptacenie

spowodowatoby naruszenie warunkdw umowy.

Arctic Paper S A, =

Strona 20 z 46



Raport roczny za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku
Sprawozdanie Zarzadu z dziafalnosci Arctic Paper S.A.

Informacje uzupetniajace

Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw

finansowych

Zarzad Arctic Paper S.A. nie opublikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2014, a takze nie opublikowat oraz nie

planuje publikowania prognoz wynikéw finansowych na rok 2015.

Informacje o dywidendzie

Spotka nie wyptacita dywidendy w roku 2014.

Zmiany w organach Arctic Paper S.A.

W dniu 12 lutego 2014 roku Rada Nadzorcza powotata
Pana Michata Sawke do pefnienia funkcji Cztonka
Zarzadu (raport biezgcy 1/2014).

W dniu 16 wrzesnia 2014 roku Pan Kjell Olsson zostat
odwotany z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej (raport
biezgcy 20/2014).

Jednoczes$nie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy powotalo z dniem 16 wrzesnia Pana
Rogera Mattssona do petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej (raport biezacy 21/2014).

Arctic Paper S A, =
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Skiad Zarzadu Spoétki na dzien publikacji niniejszego sprawozdania stanowig:

m  Wolfgang LUbbert — Prezes Zarzgdu

m Matgorzata Majewska - Sliwa — Cztonek Zarzadu
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m Jacek kos — Czionek Zarzgdu

m Per Skoglund — Czlonek Zarzadu
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m  Michat Sawka - Cztonek Zarzadu

Zmiany w kapitale zaktadowym Arctic Paper S.A.

W roku 2014 nie nastapity zmiany w kapitale zaktadowym Spétki.

Nabywanie akcji wiasnych

W dniu 28 czerwca 2012 roku Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Spoétki podjeto uchwate (raport biezacy
12/2012), w ktérej upowaznia Zarzad Spodtki do
nabywania akcji wtasnych przez Spétke w celu ich
umorzenia i obnizenia kapitatu zaktadowego lub w celu
dalszego przeniesienia lub odsprzedazy akcji wtasnych
na warunkach i w trybie opisanych ponizej:

a) ftaczna liczba nabywanych akcji nie przekroczy
5.500.000 akcji;

b) faczna kwota ktérg Spdtka przeznaczy na nabycie
akcji wtasnych nie moze przekroczy¢ kwoty
znajdujgcej sie na utworzonym w tym celu kapitale

rezerwowym, 1j. kwoty 27.500.000 zt obejmujgce;

oprocz ceny nabywanych akcji rowniez koszty ich
nabycia;

c) cena, za kitorg Spotka nabedzie wiasne akcje, nie
moze byc¢ nizsza niz 1,00 zt oraz wyzsza niz 10,00 zt
za akcje;

d) upowaznienie do nabywania wiasnych akcji Spotki
obowiazuje w okresie 60 (szescdziesieciu) miesiecy
od dnia podijecia niniejszej uchwaty;

e) nabycie akcji wlasnych moze nastgpic za

posrednictwem firmy inwestycyjnej, w transakcjach

gietdowych oraz pozagietdowych.

Zarzad kKierujgc sie interesem Spdtki moze po

zasiegnieciu opinii Rady Nadzorczej:

Arctic Paper S.A. =
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a) zakonczy¢ nabywanie akcji przed uptywem terminu
60 dni od dnia podjecia niniejszej uchwaty lub przed
wyczerpaniem catosci srodkéw przeznaczonych na

ich nabycie,
b) zrezygnowac z nabycia w catosci lub w czesci.

W przypadku podjecia powyzszych decyzji, zobowigzuje
sie Zarzad do podania informacji o nich do publicznej
wiadomosci w sposob okreslony w Ustawie o ofercie

publiczne;j.

Warunki nabywania akcji wtasnych w celu ich umorzenia
lub dalszego przeniesienia Ilub odsprzedazy beda
zgodne z postanowieniami Rozporzadzenia Komisji (WE)
nr 2273/20083 z 22 grudnia 2003 r.

Po zakonczeniu procesu nabywania akcji wtasnych
przez Spotke przeprowadzonego na  warunkach
okreslonych przez Walne Zgromadzenie Spdtki, Zarzad
zwota Walne Zgromadzenie w celu powziecia uchwaty o
umorzeniu akcji wiasnych Spdtki i obnizeniu kapitatu
zakladowego, lub - w przypadku przeznaczenia
nabywanych akcji do dalszego przeniesienia lub
odsprzedazy - Zarzad Spdtki podejmie decyzje co do

dalszego przeniesienia lub odsprzedazy akcji wiasnych.

Dopuszczalne jest rowniez umorzenie czesci nabytych
przez Spoétke akcji wtasnych i odpowiednie obnizenie
kapitatu zakfadowego przez zakonczeniem procesu

nabywania akcji wtasnych.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie, dziatajgc na podstawie
art. 362 § 2 pkt 3 Kodeksu spotek handlowych, 348 § 1
w zw. z art. 396 § 4 i 5 Kodeksu spotek handlowych,
celem sfinansowania nabycia przez Spoétke akdji
wilasnych na podstawie i w granicach upowaznienia
udzielonego niniejszg uchwatg, postanawia utworzy¢
kapitat rezerwowy pod nazwg ,Fundusz Programu
Odkupu” na nabycie akcji wtasnych. Wysoko$¢ Fundusz
Programu Odkupu okresla sie na kwote 27.500.000
PLN. Fundusz Programu Odkupu przeznacza sie na
nabycie akcji wtasnych wraz z kosztami ich nabycia.
Walne  Zgromadzenie

Zwyczajne postanawia 0

wydzieleniu  z  kapitalu  rezerwowego  Funduszu

Programu.

Do dnia ninigjszego raportu Zarzad Spdtki nie nabywat
akcji wtasnych przez Spétke w celu ich umorzenia i
obnizenia kapitatu zaktadowego lub w celu dalszego
przeniesienia lub odsprzedazy akcji wiasnych na
warunkach i w trybie opisanym powyzej.

Wynagrodzenia wyptacone Cztonkom Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

W ponizszej tabeli zaprezentowano informacje o facznej wartosci wynagrodzen oraz pozostatych sSwiadczen

wyptaconych lub naleznych cztonkom Zarzgdu i Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej za okres od 1 stycznia 2014

roku do 31 grudnia 2014 roku (dane w PLN).
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I Wynagrodzenia Cztonkdw Zarzgdu i Rady Nadzorczej

Osoby zarzadzajace i
nadzorujgce

Zarzad

Wolfgang Libbert

Per Skoglund

Jacek Lo$

Malgorzata Majewska-Sliwa
Michat Sawka*

Rada Nadzorcza

Rolf Olof Grundberg
Rune Roger Ingvarsson
Thomas Onstad
Mariusz Grendowicz
Kjell Olsson**
Roger Mattsson
Dariusz Witkow ski

Kk k

*od 12.02.2014 do 31.12.2014
** od 1.01.2014 do 16.09.2014
***od 16.09.2014 do 31.12.2014

Wy nagrodzenie (zasadnicze z narzutami)

z tytutu funkcji petnionych w Arctic Paper S.A.

1387 622
1248 943
842 436
1090 278
790 489

574 635
180 314
242 310
180 000
103 147

50 000
152 833

Program
emerytalny Inne
- 401 711
296 967 567 411
195 118
6829
4672

Umowy z Cztonkami Zarzadu gwarantujgce rekompensaty finansowe

Wediug stanu na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na

dzien zatwierdzenia ninigjszego raportu rocznego

Czlonkowie Zarzadu sg upowaznieni do otrzymania

rekompensaty w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia

z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub,

Razem

1789333
2113321
1037 554
1097 106

795 161

574 635
180 314
242 310
180 000
103 147

50 000
152 833

gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu

pofaczenia Emitenta przez

przejecie.

Wysokos¢é

rekompensaty bedzie odpowiadata wynagrodzeniu za

okres od 6 do 24 miesiecy.
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Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace

i nadzorujgce Spotke Arctic Paper S.A.

IStan oraz zmiana stanu posiadania akcji Spotki lub uprawnienn do nich przez osoby

zarzgdzajgce i nadzorujgce
Liczba akcji
lub uprawnief

Osoby zarzadzajace i nadzorujace wg stanu na 23/03/2015

Zarzad

Wolfgang Ltibbert

Jacek Lo$

Per Skoglund

Malgorzata Majewska-Sliwa -
Michat Sawka -

Rada Nadzorcza

Rolf Olof Grundberg 12102
Rune Roger Ingvarsson
Thomas Onstad

Roger Mattsson
Dariusz Witkow ski

5848 658

Mariusz Grendowicz

Liczba akcji Liczba akcji
lub upraw nief lub upraw nien
wg stanu na 31/12/2014 wg stanu na 14/11/2014 Zmiana
12102 12102
5 848 658 5 848 658

Informacja o znaczgcych umowach

Umowa dostawy

W dniu 17 czerwca 2014 roku do Spodtki wptyneta
umowa z datg 12 czerwca 2014 roku zawarta przez
Spotke Arctic Paper S.A. oraz Fibria International Trade
GmbH z siedzibg w Lustenau/Austria (,Dostawca”).
Przedmiotem umowy jest dostawa przez Dostawce

celulozy (,Umowa Dostawy”).

Umowa Dostawy zostata zawarta na okres od dnia 1
stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku. W
ramach Umowy Dostawy Dostawca zobowigzany jest
do dostarczenia, a Spdtka do odbioru 90 tysiecy ton

metrycznych celulozy, przy czym strony Umowy

Dostawy dopuscity mozliwos¢ zardwno zwigekszenia jak i
zmniejszenia catkowitej wielkosci dostaw o 10%. W
ramach Umowy Dostawy, Dostawca zobowigzany jest
do dostarczenia, a Spdtka do odbioru celulozy o
wartosci szacunkowej okoto 170 min PLN. Cena za tone
metryczng celulozy zostata ustalona w oparciu o indeks
FOEX PIX w USD (dolarach amerykanskich) dla Europy
oraz rabaty uzgodnione pomiedzy stronami Umowy
Dostawy. Umowa nie przewiduje kar umownych oraz nie

przewiduje zastrzezenia warunku lub terminu.
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Zarzadzanie zasobami finansowymi

W roku 2014 Spétka zaciggneta opisane w paragrafie
»,Umowy kredytowe i pozyczki” kredyty i pozyczki.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spoétka
posiadata wystarczajgce $rodki pieniezne i zdolnos¢

Lokaty kapitatowe i inwestycje

W 2014 roku Spdtka w ramach posiadanych srodkéw
pienieznych wykorzystywata wytgcznie standardowe
krétkoterminowe lokaty, w tym lokaty overnight. W 2014
roku Spdtka nabyta udziaty w spdtkach Arctic Paper

Umowy kredytowe i pozyczki

Aneks do umowy kredytowej

W dniu 15 pazdziemnika 2014 roku Spdtka oraz jego
podmioty zalezne, tj. Arctic Paper Kostrzyn S.A., Arctic
Paper Mochenwangen GmbH oraz Arctic Paper
Investment GmbH zawarty z konsorcjum bankow (,Banki
Finansujgce”) w sktadzie: Bank Polska Kasa Opieki S.A.,
mBank S.A. oraz Bank Zachodni WBK S.A. aneks nr 5
(»Aneks”) do umowy kredytowej zawartej pomiedzy tymi
stronami w dniu 6 listopada 2012 roku (,Umowa
Kredytowa”).

O zawarciu Umowy Kredytowej i jej zmianach Spoétka
informowat w raportach rocznych za rok 2012 i 2018.

Na mocy Aneksu:

m Banki Finansujgce  odstgpity od  warunku
podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta o
kwote nie mniejszg niz 50.000.000 PLN wyrazajgc
jednoczesnie zgode na zaciggniecie przez Emitenta
od posredniego wiekszosciowego akcjonariusza
Pana Thomasa Onstada (poprzez podmiot zalezny
Emitenta) pozyczki podporzadkowanej w wysokosci
okoto 42.000.000 PLN (10.000.000 EUR) ,Pozyczka

Podporzadkowana”). Strony ustality, ze srodki z

kredytowg zapewniajaca ptynnos¢ finansowg Arctic
Paper S.A.

Deutschland GmbH oraz Arctic Paper Finance AB
(opisane szerzej w paragrafie ,Zmiany w strukturze

kapitatowej Grupy Arctic Paper”).

Pozyczki Podporzadkowanej zostang wyptacone
Emitentowi nie pdzniej niz do dnia 30 pazdziernika
2014 roku;

m Utrzymane zostato zobowigzanie do przeznaczenia
na reinwestycje w grupe Emitenta Srodkéw
pozyskanych z Pozyczki Podporzgdkowanej oraz
sprzedazy aktywow, w wysokosci do 60.000.000
PLN;

m Utrzymane zostato zobowigzanie Emitenta do
przeznaczenia Srodkoéw pozyskanych z Pozyczki
Podporzadkowanej oraz sprzedazy aktywow, w
wysokosci powyzej 60.000.000 PLN na przedptate
zobowigzan wynikajgcych z Umowy Kredytowe;j;

m Banki finansujgce wyrazity zgode na wyptate przez
Arctic Paper Kostrzyn S.A. na rzecz Emitenta
dywidendy w wysokosci 75% zysku netto

wypracowanego przez Arctic Paper Kostrzyn S.A. w

wyptate

dywidendy, pod warunkiem przeznaczenia Srodkow

roku obrotowym poprzedzajgcym
uzyskanych w ten sposéb przez Emitenta na spfate
zobowigzan z tytutu umowy pozyczki zaciggnietej
przez Emitenta od Arctic Paper Kostrzyn S.A.;

Arctic Paper S A, =
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Pozostate istotne warunki finansowania okreslone

Umowag Kredytowa nie ulegty zmianie.

Zabezpieczenia ustanowione w Umowie Kredytowej nie
ulegty zmianie.

Pozyczka podporzgdkowana

W dniu 27 pazdziernika 2014 roku Spdtka, za
posrednictwem spotki Arctic Paper Finance AB, zawarta

umowe pozyczki  podporzgdkowanej z  Panem
Thomasem Onstadem, posrednim gtéwnym
akcjonariuszem  Spdtki.  Umowa pozyczki  zostata

zawarta w zwigzku z podpisanym w dniu 15
pazdziernika 2014 roku Aneksem do umowy kredytowe;
zawartym pomiedzy Spdtkg i jej podmiotami zaleznymi
oraz konsorcjum bankéw w sktadzie: Bank Polska Kasa
Opieki S.A., mBank S.A. oraz Bank Zachodni WBK S.A.
(raport biezagcy nr 24/2014 z dnia 16 pazdziernika 2014

roku) i jej kwota wyniosta 10.000 tys. EUR. Pozyczka
zostata zawarta na warunkach rynkowych, a jej celem
jest finansowanie biezgcej dziatalnosci Grupy Arctic
Paper. Zgodnie z umowag pozyczka bedzie sptacona do
dnia 30 wrzesnia 2019 roku. Srodki zostaty przekazane

Emitentowi niezwtocznie po zawarciu umowy.

W okresie objetym ninigjszym raportem nie wystgpity
inne istotne zdarzenia, ktére miatyby wptyw na ocene
sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej oraz wyniku
finansowego i ich zmian, a takze bytyby istotne z punktu
widzenia oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez

Spotke.

Pozostate informacje na temat zawartych umoéw
kredytowych i pozyczek zostaty zawarte w nocie
objasniajgcej nr 24 do jednostkowego sprawozdania

finansowego za rok 2014.

W roku 2014 Spdlka nie udzielita pozyczek podmiotom powigzanym, w tym spdtkom zaleznym.

Informacje o poreczeniach, gwarancjach i zobowigzaniach warunkowych

W dniu 6 listopada 2012 roku spdtki: Arctic Paper S.A. i
Arctic Paper Kostrzyn S.A. zawarty porozumienie w
sprawie poreczenia dtugu, na podstawie ktérego umowy
kredytowej Arctic Paper S.A. przystgpita kumulatywnie
jako wspotdtuznik solidarny do umowy kredytu z dnia 6
listopada 2012 roku zawartej pomiedzy Arctic Paper
Kostrzyn S.A. a Bankiem Polska Kasa Opieki S.A.,
Bankiem Zachodnim WBK S.A. oraz BRE Bankiem S.A.
na tgczna kwote 359.000 tys. PLN.

Istotne pozycje pozabilansowe

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper
S.A. oraz jej spotki zalezne nie udzielity oraz nie
otrzymaty poreczen kredytu lub pozyczki oraz nie
udzielity - tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, ktérych tgczna wartose
stanowitaby rownowartos¢, co najmniej 10% kapitatow
wiasnych Spotki.

Informacje na temat pozycji pozabilansowych zawarte sg w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Spdtki za 2014

roku w nocie nr 27.
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Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Spodtka Arctic Paper S.A. nie planuje znaczgcych inwestyciji do realizacji w 2015 roku. Istotne inwestycje realizowane sg
poprzez spétki zalezne nalezgce do Emitenta, w szczegdlnosci Papiernie, co zostato opisane w Skonsolidowanym

Raporcie Rocznym.

Informacja o toczacych sie postepowaniach sagdowych, arbitrazowych i przed organami administracji

publicznej

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper organem administracji publicznej, ktérych jednostkowa
S.A. oraz jej spotki zalezne nie byly strong jednego lub lub tgczna wartos¢ stanowitaby, co najmniej 10%
wielu postepowan toczacych sie przed sgdem, organem kapitatdw wiasnych Spotki.

whasciwym dla postepowania arbitrazowego lub

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 transakciji z

podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

Informacja o umowach powodujgcych zmiany w proporcjach posiadanych akcji

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

Informacje o nabyciu akcji wtasnych

W 2014 roku Spétka nie dokonata nabycia akcji wtasnych.

Informacje na temat podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Informacje na temat podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych zostaly zawarte w nocie

objasniajgcej nr 30 do jednostkowego sprawozdania finansowego za rok 2014.

Zatrudnienie

Informacje na temat zatrudnienia zostaty zawarte w nocie objasniajgcej nr 33 do jednostkowego sprawozdania

finansowego za rok 2014.
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Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

Zbidr zasad tadu korporacyjnego

Na podstawie § 29 ust. 2 Regulaminu Gieldy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. w brzmieniu
przyjetym Uchwatg Nr 19/1307/2012 Rady Gietdy z dnia
21 listopada 2012 roku, Arctic Paper S.A. jest
zobowigzana do stosowania zasad tadu korporacyjnego

zawartych w dokumencie ,Dobre praktyki spdtek

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

Arctic Paper S.A. dokfadata wszelkich staran, by
stosowa¢ zasady tadu korporacyjnego okreSlone w
dokumencie Dobre Praktyki Spdtek notowanych na
GPW. W 2014 roku Arctic Paper S.A. nie stosowata
nastepujgcych zasad:

Rekomendacje dotyczgce dobrych praktyk
Rekomendacja nr 1.5:

»Spotka powinna posiada¢ polityke wynagrodzen oraz
zasady jej ustalania. Polityka wynagrodzen powinna w
szczegolnosci  okresla¢  forme, strukture i poziom
wynagrodzen cztonkdw organdéw nadzorujgcych i
zarzgdzajgcych. Przy okreSlaniu polityki wynagrodzen
cztonkdéw organdéw nadzorujgcych i zarzadzajgcych
spotki powinno mie¢ zastosowanie zalecenie Komisji
Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania
odpowiedniego  systemu wynagrodzen  dyrektoréw
(2004/913/WE),
uzupemnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r.

(2009/385/WE)).”

spotek  notowanych  na gietdzie

Wyjasnienie: Zasady wynagradzania i wysoko$¢

wynagrodzenia  cztonkdw  Zarzgdu ustala Rada

Nadzorcza. Wynagrodzenie Czionkéw Zarzgdu jest
Natomiast ustalanie

przedmiotem negocjacii.

wynagrodzen czionkoéw Rady Nadzorczej nalezy do

notowanych na GPW” dostepnym na stronie
internetowej www.corp-gov.gpw.pl.
kompetencji Walnego  Zgromadzenia.  Wysokos¢

wynagrodzenia powinna by¢ uzalezniona od zakresu
obowigzkéw oraz odpowiedzialnosci  powierzonych

poszczegdlnym cztonkom organdéw nadzorujgcych i

zarzgdzajgcych  Spdtki.  Informacje o wysokoSci
wynagrodzen cztonkébw  organdw  Spotkki  sg
przedstawiane w raportach rocznych.

Rekomendacija nr 1.9:

GPW rekomenduje spétkom  publicznym i ich

akcjonariuszom, by zapewnialy one zréwnowazony
udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzgdu
i nadzoru w przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten
sposdb kreatywnos¢ i innowacyjnos¢ w prowadzonej
przez spdtki dziatalnosci gospodarczej

Wyjasnienie: Obecnie w Spdtce ninigjsza rekomendacja
nie jest realizowana, co wynika z faktu, iz funkcje
cztonkdw organu zarzgdzajgcego i nadzorczego
powierzone zostaty konkretnym osobom niezaleznie od
ich ptci, ale wedtug merytorycznego przygotowania oraz
doswiadczenia tych oséb. Niemniej skfad organdéw
Emitenta w duzej mierze wuzalezniony jest od
akcjonariuszy Spoétki, zatem nie mozna wykluczy¢, iz

rekomendacja ta bedzie respektowana w przysztosci.
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Rekomendacja nr 1.12:

Spoétka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwosé
wykonywania osobiscie lub przez petnomocnika prawa
glosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem
odbywania walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu

srodkéw komunikacii elektroniczne;.

Wyjasnienie:  Biorgc pod uwage  konieczno$¢

przeprowadzenia  wielu  czynnosci  techniczno -
organizacyjnych i zwigzane z nimi koszty i ryzyka oraz
mate dos$wiadczenie rynku w tym zakresie, Spdtka nie
zdecydowata sie na chwile obecng na zapewnienie
udziatu

akcjonariuszom  mozliwosci w  walnych

zgromadzeniach przy wykorzystaniu srodkow
komunikacji elektronicznej. W miare upowszechniania
sie stosowania tego rozwigzania technicznego oraz
zapewnienia odpowiedniego bezpieczenstwa jego

stosowania, Spoétka rozwazy wprowadzenie go w zycie.

Dobre praktyki realizowane przez Zarzady spotek

Zasadanr 1.9 a).

Spotka prowadzi  korporacyjng strone internetowa i
zamieszcza na niej zapis przebiegu obrad walnego

zgromadzenia, w formie audio lub wideo.

Wyjasnienie: Publikacja petnego zapisu przebiegu obrad
walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,
mogtaby naruszac interesy poszczegdlinych
akcjonariuszy. W miare upowszechniania sie stosowania
tego rozwigzania i jego stosowania, Spdtka rozwazy

wprowadzenie go w zycie.

Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy
Zasada nr IV.10:

~opotka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwose
udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu

Srodkdéw komunikagii elektronicznej, polegajacego na:

B transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie
rzeczywistym,

m  dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w
ramach ktorej akcjonariusze mogg wypowiadac sie
w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgc
W Mmigjscu innym niz miejsce obrad”.

Wyjasnienie: W 2014 roku ARCTIC PAPER S.A. nie
stosowat zasady [V.10. Wprowadzenie mozliwosci
przeprowadzenia  tzw.  elektronicznego  walnego
zgromadzenia oznaczatoby bowiem obecnie wysokie
koszty organizacji zgromadzenia akcjonariuszy. Z uwagi
na realne zagrozenia zarbwno natury technicznej, jak i
prawnej dla prawidtowego i sprawnego
przeprowadzenia obrad walnego zgromadzenia Zarzad
nie ma mozliwosci zapewnienia akcjonariuszom udziatu
w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkoéw

komunikaciji elektronicznej.

Zarzad nie wyklucza rozwazenia w  przyszlosci
mozliwosci przeprowadzania elektronicznych walnych

zgromadzen.

Systemy kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania

sprawozdan finansowych

Zarzad Arctic Paper S.A. jest odpowiedzialny za system
kontroli wewnetrznej w jednostce i w Grupie oraz jego
skutecznosé w procesie sporzadzania
skonsolidowanych sprawozdan finansowych i raportéw
okresowych

przygotowywanych i  publikowanych

zgodnie z zasadami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacii
biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierdw wartosciowych oraz warunkdow

uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
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przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim. Za przygotowanie skonsolidowanych
sprawozdan finansowych i raportow okresowych Grupy
odpowiedzialny jest dziat finansowy Spodtki kierowany
przez Dyrektora Finansowego. Dane finansowe
stanowigce podstawe przygotowania skonsolidowanych
finansowych  Grupy

sprawozdan pochodzg z

miesiecznych pakietow raportowania oraz
rozszerzonych pakietdw kwartalnych przesytanych do
Emitenta przez spdtki wchodzgce w sktad Grupy.
Kierownictwo wyzszego szczebla spoétek wchodzacych
w skiad Grupy po zamknieciu ksiegowym kazdego
miesigca kalendarzowego analizuje wyniki finansowe
spotek w poréwnaniu do zatozeh budzetowych oraz
poprzednim roku

wynikow osiggnietych w

sprawozdawczym.

W Grupie dokonywany jest coroczny przeglad strategii,

jak i perspektyw rozwoju. Proces budzetowania

wspierany jest przez kierownictwo sredniego i wyzszego

szczebla spétek  wchodzacych w  sklad  Grupy.
Przygotowany na kolejny rok budzet przyjmowany jest
przez Zarzad Spotki i zatwierdzany przez jej Rade
Nadzorczg. Zarzad Spdtki w trakcie roku poréwnuje

osiggniete wyniki finansowe z przyjetym budzetem.

Zarzad Spotki systematycznie ocenia, jakos¢ systemow

kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w

odniesieniu do procesu sporzgdzania skonsolidowanych
sprawozdan finansowych. Na podstawie
przeprowadzonej oceny Zarzad Spodtki stwierdza, ze na
dzien 31 grudnia 2014 roku nie istniaty stabosci, ktére
mogtyby w istotny sposéb wptyng¢ na skutecznosé
zakresie  raportowania

kontroli ~ wewnetrznej w

finansowego.

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akgcji

Informacje na temat akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji znajdujg sie w

tabeli ponizej — tabela przedstawia stan na dzien publikacji raportu rocznego (23 marca 2015 r.)

wedtug stanu na 23.03.2015

Udziat w

kapitale Udziat w ogdinej

zaktadowym liczbie glosow

Akcjonariusz llo$¢ akgiji [%] llos¢ glosow [%]
Nemus Holding AB 41 356 449 59,69% 41356449 59,69%
Thomas Onstad 5 848 658 8,44% 5848 658 8,44%
Pozostali 22 082 676 31,87% 22082676 31,87%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%
Akcje wiasne - 0,00% 0,00%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287783 100,00%

Papiery wartosciowe dajace specjalne uprawnienia kontrolne

W Spoétce nie wystepuja papiery wartosciowe, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne, w tym w szczegdlnosci

akcje Spotki nie sg uprzywilejowane.
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Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci papierow wartosciowych

Emitenta oraz wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu

Statut Spdtki nie przewiduje ograniczen dotyczgcych
przenoszenia prawa wlasnosci papierdw wartosciowych
Emitenta. Wynikajg one natomiast z przepiséw prawa, w
tym Rozdziatu 4 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o
ofercie warunkach

publicznej i wprowadzania

instrumentéw  finansowych  do  zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych, art. 11 i
19 oraz Dziatu VI ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o
obrocie instrumentami finansowymi, ustawy z dnia 16
lutego 2007 roku o ochronie konkurenciji i konsumentéw
oraz Rozporzadzenia Rady (WE) Nr 139/2004 z dnia
20 stycznia 2004 roku w sprawie kontroli koncentracii

przedsigbiorstw.

Kazda akcja Arctic Paper S.A. upowaznia do jednego
glosu na Walnym Zgromadzeniu. Statut Spdtki nie
przewiduje ograniczen odnosnie do wykonywania prawa
glosu z akcji Arctic Paper S.A., takich jak ograniczenie

Opis zasad zmiany Statutu Emitenta

wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslone;

czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe
dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy,
zgodnie, z ktorymi, przy wspotpracy Spotki, prawa
kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg

oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

Zakaz wykonywania prawa gtosu przez akcjonariusza
moze natomiast wynikac z art. 89 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie w razie, gdy akcjonariusz ten naruszy
okreslone przepisy zawarte w Rozdziale 4 Ustawy o
Ofercie. Z kolei zgodnie z art. 6 § 1 KSH, jezeli spdtka
dominujgca nie zawiadomi spdtki kapitatowej zaleznej o
powstaniu stosunku dominacji w terminie dwoch tygodni
od dnia powstania tego stosunku, nastepuje
zawieszenie wykonywania prawa gtosu z akcji spotki
dominujacej reprezentujgcych wiecej niz 33% kapitatu

zakladowego spotki zalezne;.

Zmiana Statutu Spdtki nalezy do wytacznej wiasciwosci Walnego Zgromadzenia.

Jezeli Kodeks spoétek handlowych lub statut Spétki nie stanowig inaczej, uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg

zwykig wiekszoscig gtosow.

Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia

Sposodb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia wynikajg wprost z przepiséw prawa, ktére

zostaty czesciowo zawarte w Statucie Spotki.

Statut Spoétki dostepny jest pod adresem:

http://www.arcticpaper.com/pl/PL-Local-Site/Relacje-inwestorskie2/Dokumenty-korporacyjne/

Walne Zgromadzenia odbywajg sie zgodnie z ponizszymi podstawowymi zasadami:

m  Walne Zgromadzenia odbywac¢ sie beda w siedzibie Spdétki lub w Warszawie;

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne;

m  Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie odby¢ w terminie szeSciu miesiecy po uptywie kazdego roku

obrotowego;
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m  Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczgcy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po czym
nastepuje wyboér Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia;

m Glosowanie jest jawne, chyba, ze ktory$s z Akcjonariuszy zazgda tajnego gtosowania lub takiego gtosowania
wymagaja postanowienia Kodeksu spodtek handlowych;

B Jezeli Kodeks spdétek handlowych lub statut Spdtki nie stanowig inaczej, uchwaty Walnego Zgromadzenia
zapadajg zwyktg wiekszoscig gtosow;

B Zgodnie ze statutem Spdtki nastepujgce sprawy nalezg do wytgcznej wiasciwosci Walnego Zgromadzenia:
B rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spdtki oraz sprawozdania finansowego

Spotki za ubiegty rok obrotowy;

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

obowigzkow;

decyzje dotyczace podziatu zyskdw lub pokrycia strat;

zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki;

zmiana Statutu Spotki;

podwyzszenie lub obnizenie kapitatu Spotki;

tgczenie sie Spoétki z inng spdtka lub spdtkami, podziat Spdtki lub przeksztatcenie Spotki;

rozwigzanie i likwidacja Spotki;

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

nabycie i zbycie nieruchomosci;

zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowedo;

m wszystkie inne sprawy, dla ktérych niniejszy Statut lub Kodeks spdtek handlowych wymagajg uchwaty
Walnego Zgromadzenia.

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

Walne Zgromadzenie podejmuje uchwaly bezwzgledng wiekszoscig gtosdw, chyba ze postanowienia Statutu lub
przepisy prawa wymagaja kwalifikowanej wiekszosci gtoséw.

Prawa akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania zasadniczo wynikajg wprost z przepisbw prawa, kidre zostaty
czesciowo inkorporowane do Statutu Spoétki.

Opis dziatan organow zarzadzajgcych i nadzorujgcych Emitenta oraz ich komitetéow, a takze informacje

o sktadzie osobowym tych organow
Zarzad

Skiad Zarzadu

B Zarzad sktada sie z jednego do pieciu cztonkdw, w tym Prezesa Zarzgdu;
m  Zarzad powotywany i odwotywany jest przez Rade Nadzorczg na wspoding kadencig;

B Kadencja cztonkéw Zarzgdu wynosi 3 (trzy) lata;
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W przypadku Zarzgdu wieloosobowego Rada Nadzorcza, na wniosek Prezesa, moze powota¢ do trzech
Wiceprezeséw sposrod cztonkédw Zarzgdu. Odwotanie z funkcji Wiceprezesa nastepuje na mocy uchwaty Rady
Nadzorczej;

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

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

Podstawowe kompetencije Zarzgdu

Zarzad prowadzi sprawy Spotki oraz reprezentuje Spdtke na zewnatrz;

W przypadku Zarzadu wieloosobowego, do sktadania oswiadczen woli i podpisywania dokumentéw w imieniu
Spdtki uprawniony jest Prezes Zarzgdu jednoosobowo, lub dwdch cztonkdw Zarzadu dziatajgcych tgcznie albo
jeden cztonek Zarzadu dziatajgcy fgcznie z prokurentem;

Zarzad zobowigzany jest wykonywac¢ swoje obowigzki z nalezytg starannoscig oraz przestrzegal przepisdw
prawa, Statutu Spdtki, przyjetych regulamindéw oraz uchwat organéw Spétki, a decyzje podejmowac w granicach
uzasadnionego ryzyka gospodarczego, majgc na uwadze interes Spotki oraz jej akcjonariuszy;

Zarzad obowigzany jest zarzgdza¢ majgtkiem i sprawami Spdtki oraz spetnia¢ swoje obowigzki ze starannoscig
wymagang w obrocie gospodarczym, przy S$cistym przestrzeganiu powszechnie obowigzujgcych przepisdw
prawa, postanowien Statutu oraz regulamindbw wewnetrznych, a takze uchwat podjetych przez Walne
Zgromadzenie i Rade Nadzorczg;

Zarzad Spotki nie jest uprawniony do podejmowania decyzji o emisji i wykupie akcji.

Kazdy cztonek Zarzadu ponosi odpowiedzialno$¢ za szkody wyrzgdzone Spétce poprzez swoje dziatania lub
zaniechania naruszajace postanowienia przepiséw prawa lub Statutu Spdtki;

Do zakresu dziatart Zarzgdu, zgodnie z postanowieniami Kodeksu spétek handlowych, nalezg wszelkie sprawy
Spodtki niezastrzezone dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej;

Zarzad kierujac sie interesem Spotki okresla strategie i gtéwne cele dziatania Spotki;

Zarzad zobowigzany jest do przestrzegania przepiséw dotyczgcych informaciji poufnych w rozumieniu Ustawy o
Obrocie oraz do spetnienia wszelkich wynikajgcych z tych przepiséw obowigzkdw.

W pozostatym zakresie poszczegdini cztonkowie Zarzgdu sg odpowiedzialni za samodzielne prowadzenie spraw Spotki

wynikajgcych z wewnetrznego podziatu obowigzkdw i funkcji okreslonego decyzjg Zarzadu.

Zarzad moze podejmowac uchwaty na posiedzeniu lub poza posiedzeniem w formie pisemnej lub przy wykorzystaniu

Srodkdw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Zarzad podejmuje uchwaty wiekszoscig gtosdw

oddanych. Uchwaty sg wazne, jezeli co najmniej potowa cztonkéw Zarzgdu jest obecna na posiedzeniu. W razie

réwnosci glosow, decyduje gtos Prezesa Zarzgdu.

Szczegotowy tryb dziatania Zarzadu okresla Regulamin Zarzadu, ktérego aktualna tres¢ dostepna jest pod adresem:

http://www.arcticpaper.com/pl/PL-Local-Site/Relacje-inwestorskie2/Dokumenty-korporacyjne/

Skiad Zarzadu Spoétki na dzien publikacji niniejszego sprawozdania stanowig:
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m  Wolfgang Libbert — Prezes Zarzadu powotany w dniu 27 listopada 2013 roku (powotany na Cztonka Zarzadu
w dniu 5 czerwca 2012 roku;

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

Jacek ko$ — Cztonek Zarzadu powotany w dniu 27 kwietnia 2011 roku;

Per Skoglund — Cztonek Zarzadu powotany w dniu 27 kwietnia 2011 roku;

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

W dniu 12 lutego 2014 roku Rada Nadzorcza powotata Pana Michata Sawke do petnienia funkcji Cztonka Zarzgdu
(raport biezacy 1/2014).

Rada Nadzorcza

Skfad i organizacja Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sktada sie od 5 (pieciu) do 7 (siedmiu) cztonkéw wybieranych przez Walne Zgromadzenie na

wspoing trzyletnig kadencije. Cztonek rady Nadzorczej moze zosta¢ odwotany w kazdej chwili;

W skiad Rady Nadzorczej wchodzg Przewodniczacy, Wiceprzewodniczacy i pozostali cztonkowie.

Przewodniczgcego Rady Nadzorczej oraz Wiceprzewodniczgcego wybiera Rada Nadzorcza sposrdd swych

cztonkdw na pierwszym posiedzeniu lub — w razie potrzeby — w trakcie kadenciji, w wyborach uzupetniajgcych;

Od chwili podjecia przez Walne Zgromadzenie uchwat stanowigcych podstawe do przeprowadzenia pierwszej

publicznej emisji akcji i wprowadzenia akcji do obrotu gietfdowego, dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej powinni

stanowi¢ cztonkowie niezalezni;

W przypadku, gdy powotany zostat cztonek niezalezny Rady Nadzorczej, bez zgody co najmniej jednego czionka

niezaleznego Rady Nadzorczej, nie mogg zosta¢ podjete uchwaty w sprawach:

m Swiadczenia z jakiegokolwiek tytutu przez Spotke i jakikolwiek podmiot powigzany ze Spdtkg na rzecz
cztonkdw Zarzgdu;

m wyrazenia zgody na zawarcie przez Spotke lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy z podmiotem
powigzanym ze Spoétka, cztonkiem Rady Nadzorczej albo Zarzgdu oraz z podmiotami z nimi powigzanymi,
innej niz umowy zawierane w toku normalnej dziatalnosci Spdtki na zwyczajnych warunkach stosowanych
przez Spotke;

m  wyboru biegtego rewidenta dla przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Spotki;

W celu unikniecia watpliwosci przyjmuije sie, ze utrata przymiotu niezaleznosci przez cztonka Rady Nadzorczej, a

takze brak powotania niezaleznego cztonka Rady Nadzorczej nie powoduje niewaznosci decyzji podjetych przez

Rade Nadzorczg. Utrata przez Cztonka Niezaleznego przymiotu niezaleznosci w trakcie pemienia przezen funkcji

cztonka Rady Nadzorczej nie ma wptywu na waznosc¢ lub wygasniecie jego mandatu;

Przewodniczacy i Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorcze;:

B utrzymujg kontakt z Zarzadem Spotki;

m Kkierujg pracami Rady;

m reprezentujg Rade na zewnatrz i wobec pozostatych organéw Spotki, w tym wobec poszczegodinych cztonkdw
Zarzadu Spotki;
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B nadajg bieg inicjatywom i wnioskom kierowanym pod obrady Rady;

m podejmujg inne czynnosci wynikajace z Regulaminu i Statutu Spoétki;

Cztonek Rady Nadzorczej nie powinien rezygnowac z petnienia tej funkcji w trakcie kadenciji jezeli mogtoby to
uniemozliwi¢ dziatanie Rady Nadzorczej, a w szczegdlnosci uniemozliwi¢ terminowe podjecie istotnej uchwalty;
Cztonkowie Rady Nadzorczej powinni zachowac lojalnos¢ wobec Spdtki. W przypadku zaistnienia konfliktu
intereséw, cztonek Rady Nadzorczej zobowigzany jest poinformowa¢ o nim pozostatych cztonkéw Rady i
powstrzymac sie od zabierania gtosu w dyskusiji oraz od gtosowania nad przyjeciem uchwaty w sprawie, w ktorej
zaistniat konflikt intereséw;

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

Kompetencje Rady Nadzorczej

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

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

Rada nadzorcza nie moze wydac¢ Zarzgdowi wigzacych polecen dotyczacych prowadzenia spraw Spoétki;

Spory pomiedzy Radg Nadzorczg a Zarzgdem rozstrzyga Walne Zgromadzenie;

W celu wykonania swych uprawnien, Rada Nadzorcza moze dokona¢ przeglagdu dziatalnosci Spétki w dowolnym
zakresie, zada¢ przedstawienia wszelkiego rodzaju dokumentow, raportéw i wyjasnien od Zarzgdu oraz wydawac
opinie w kwestiach dotyczgcych Spdtki i przedktadac Zarzgdowi wnioski i inicjatywy;

Oprocz innych spraw wskazanych w przepisach prawa lub Statucie Spdtki, do kompetenciji Rady nalezy:

B ocena sprawozdan finansowych Spotki;

B ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz wnioskéw Zarzadu dotyczgcych podziatu zyskéw oraz
pokrycia strat;

m przedktadanie Walnemu Zgromadzeniu dorocznego pisemnego sprawozdania z wynikdw powyzszych ocen;
powotywanie i odwotywanie cztonkdéw Zarzadu, w tym Prezesa i Wiceprezesow, oraz ustalanie wynagrodzenia
cztonkdw Zarzgdu;

B wyznaczenie biegtego rewidenta dla Spotki;

Rada Nadzorcza corocznie przedktada Walnemu Zgromadzeniu zwieztg ocene sytuacji Spotki, zapewniajgc jej
udostepnienie wszystkim akcjonariuszom w takim terminie, aby mogli sie z nig zapozna¢ przed Zwyczajnym

Walnym Zgromadzeniem;

Rada Nadzorcza zawiera w imieniu Spotki umowy z cztonkami Zarzgdu i reprezentuje Spétke w sporach z
cztonkami Zarzadu. Rada Nadzorcza moze upowazni¢, w drodze uchwaty, jednego lub wiecej cztonkéw do
dokonania takich czynnosci prawnych.

Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego

porozumiewania sie na odlegtos¢. Uchwata podjeta w tym trybie jest wazna, gdy wszyscy czionkowie Rady zostali

powiadomieni o tresci projektu uchwaty. Datg podjecia uchwaty zapadtej w trybie przewidzianym w niniejszym ustepie

jest data ztozenia podpisu przez ostatniego z cztonkéw Rady Nadzorcze;.
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Uchwaty Rady Nadzorczej mogg by¢ powziete, jezeli wszyscy cztonkowie zostali zawiadomieni listem poleconym,
telefaksem lub wiadomoscig wystang za pomocg poczty elektronicznej, wysytanymi z przynajmniej 15 dniowym
wyprzedzeniem, a na posiedzeniu obecnych jest wiekszos¢ cztonkdéw Rady. Uchwaly mogg by¢ powziete bez
formalnego zwotania, jezeli wszyscy cztonkowie Rady wyrazili zgode na gtosowanie w danej sprawie lub na tres¢
uchwalty, ktéra ma by¢ przyjeta.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg zwyktg wiekszoscig glosow, w przypadku rownosci gtosoéw rozstrzygajacy jest
glos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

Szczegbtowy tryb dziatania Rady Nadzorczej okresla Regulamin Rady Nadzorczej, ktdérego aktualna tres¢ dostepna
jest pod adresem:

http://www.arcticpaper.com/pl/PL-Local-Site/Relacje-inwestorskie2/Dokumenty-korporacyjne/

W sktad Rady Nadzorczej Spoétki na dzien publikacii niniejszego sprawozdania wchodza:

m Rolf Olof Grundberg — Przewodniczacy Rady Nadzorczej powotany 30 kwietnia 2008 roku (cztonek
niezalezny);

m Rune Roger Ingvarsson — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 pazdziernika 2008 roku (cztonek
niezalezny);
Thomas Onstad — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 pazdziernika 2008 roku;

B  Mariusz Grendowicz — Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 28 czerwca 2012 roku (cztonek niezalezny);
Dariusz Witkowski — Czionek Rady Nadzorczej powotany w dniu 24 pazdziernika 2013 roku (cztonek
niezalezny);

m Roger Mattsson - Cztonek Rady Nadzorczej powotany w dniu 16 wrzesnia 2014 roku;

W dniu 16 wrzesnia 2014 roku Pan Kjell Olsson zostat odwotany z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej (raport biezgcy
20/2014).

Jednoczesdnie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato z dniem 16 wrzesnia Pana Rogera
Mattssona do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej (raport biezgcy 21/2014).

Komitet audytu
Skiad i organizacja komitetu audytu

m  Komitet Audytu sktada sie z co najmniej trzech cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego Komitetu,
powotanych przez Rade Nadzorczg sposrdd swoich cztonkdw, zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem Rady
Nadzorczej. Co najmniej jeden cztonek Komitetu Audytu jest cztonkiem niezaleznym, a takze posiada kwalifikacje i
dos$wiadczenie w zakresie rachunkowosci i finansow;

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

B Przewodniczgcy Komitetu Audytu, wybierany wiekszos$cig gtoséw sposrdd jego cztonkdw musi by¢ czionkiem

niezaleznym;
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Komitet Audytu dziata w oparciu o Ustawe o biegtych rewidentach, Dobre Praktyki, Regulamin Rady Nadzorczej
oraz Regulamin Komitetu Audytu;

Komitet Audytu spetnia funkcje doradcze i opiniotworcze, dziata kolegialnie w ramach Rady Nadzorczej Spétki;
Komitet Audytu realizuje swoje zadania poprzez przedstawianie Radzie Nadzorczej, w formie uchwat wnioskow,
opinii i sprawozdan dotyczgcych zakresu jego zadan;

Kompetencje komitetu audytu

Podstawowym zadaniem Komitetu Audytu jest doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej w kwestiach wtasciwego
wdrazania i kontroli proceséw sprawozdawczosci finansowej w Spoétce, skutecznosci kontroli wewnetrznej i
systemow zarzadzania ryzykiem oraz wspdtpraca z bieglymi rewidentami;

Zadaniami Komitetu Audytu wynikajgcymi z nadzorowania procesu sprawozdawczosci finansowej Spotki,

zapewnienia skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej Spdtki oraz monitorowania wykonywania czynnos$ci

rewizji finansowej sg w szczegdlnosci:

m  Kkontrola prawidtowosci dostarczanych przez Spodtke informacii finansowych, w tym przede wszystkim trafnosci
i spojnosci zasad rachunkowych stosowanych w Spoétce i jej Grupie Kapitatowej, a takze kryteriow konsolidacji
sprawozdan finansowych;

B ocena przynajmniej raz w roku systemu kontroli wewnetrznej i zarzgdzania w Spodtce i jej Grupie Kapitatowej
dla zapewnienia wtasciwego rozpoznawania i zarzgdzania Spotka;

m zapewnienie skutecznosci funkcjonowania kontroli wewnetrznej, zwtaszcza poprzez wydawanie rekomendacii
Radzie Nadzorczej w zakresie:

- strategicznych i operacyjnych planéw audytu wewnetrznego oraz istotnych poprawek do tych plandw;
- polityki, strategii i procedur audytu wewnetrznego, opracowanych zgodnie z przyjetymi standardami audytu
wewnetrznego;
- przeprowadzenia kontroli okreslonej sfery dziatalnosci Spotki;
Do zadan Komitetu Audytu wynikajgcych z monitorowania niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nalezg w szczegdInosci:

m  wydawanie rekomendacji Radzie Nadzorczej w sprawach dotyczacych wyboru, mianowania i ponownego
mianowania oraz odwotywania podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta;

m  kontrola niezaleznosci i obiektywnosci podmiotu petnigcego funkcije biegtego rewidenta w szczegoéinosci pod
katem zmiany biegtego rewidenta, poziomu otrzymywanego wynagrodzenia i innych powigzan ze Spoétka;

m  weryfikowanie efektywnosci pracy podmiotu petnigcego funkcije biegtego rewidenta;

B badanie przyczyn rezygnaciji podmiotu petigcego funkcje biegtego rewidenta;

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

Komitet Audytu jest zobowigzany do sktadania rocznych sprawozdan ze swojej dziatalnosci Radzie Nadzorczej, w
terminie do 30 wrzesnia kazdego roku kalendarzowego.

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

Od dnia 27 listopada 2013 roku w skfad Komitetu Audytu wchodzg nastepujgce osoby:
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Rolf Olof Grundberg;
Rune Ingvarsson.

Mariusz Grendowicz

Szczegotowy tryb dziatania Komitetu Audytu okresla Regulamin Komitetu Audytu.

Komitet wynagrodzen

Skiad i organizacja komitetu wynagrodzen

Komitet Wynagrodzen skftada sie, z co najmniej dwodch cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczgcego
Komitetu, powotanych przez Rade Nadzorczg sposrdd swoich cztonkdw, zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem
Rady Nadzorczej;

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

Przewodniczacy Komitetu Wynagrodzen jest wybierany wiekszoscig gtoséw sposrdd jego cztonkdw;

Komitet Wynagrodzen dziata w oparciu o Regulamin Rady Nadzorczej oraz Regulamin Komitetu Wynagrodzen;
Komitet Wynagrodzen spetnia funkcje doradcze i opiniotworcze, dziata kolegialnie w ramach Rady Nadzorczej
Spotki;

Komitet Wynagrodzen realizuje swoje zadania poprzez przedstawianie Radzie Nadzorczej, w formie uchwat
whnioskéw, opinii, rekomendaciji i sprawozdan dotyczgcych zakresu jego zadan.

Kompetencije komitetu wynagrodzen

Podstawowym zadaniem Komitetu Wynagrodzen jest doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej w kwestiach polityki

wynagrodzen, polityki premiowej i innych spraw zwigzanych z wynagradzaniem pracownikéw oraz cztonkdw

organow Spdtki i spotek z Grupy Kapitatowe;

Zadaniem Komitetu Wynagrodzen wynikajgcym z nadzorowania polityki wynagrodzen Spdtki oraz zapewnienia

skutecznosci funkcjonowania polityki wynagrodzen Spdtki jest udzielania Radzie Nadzorczej rekomendacji w

szczegolnosci w zakresie:

m zatwierdzania i zmiany zasad wynagradzania cztonkéw organdw Spotki;

m  wysokosci catkowitej kwoty wynagrodzen cztonkéw Zarzadu Spotki;

m  sporéw prawnych pomiedzy Spoétkg, a Cztonkami Zarzgdu w zakresie zadan Komitetu;

B propozycji wynagrodzen oraz przyznawania dodatkowych swiadczen poszczegdlnym czionkom organdw
Spotki, w tym w szczegdlinosci, w ramach programéw opcji menedzerskich (zamiennych na akcje Spotki);

m strategii polityki wynagrodzen i premiowania oraz polityki kadrowej Spdtki;

Komitet Wynagrodzen moze korzysta¢ z doradztwa i pomocy ze strony zewnetrznych doradcéw prawnych lub

innych, jezeli uzna to za konieczne do wypetniania swoich obowigzkdw;

Komitet Wynagrodzen jest zobowigzany do sktadania rocznych sprawozdan ze swojej dziatalnosci Radzie

Nadzorczej, w terminie do 30 wrzesnia kazdego roku kalendarzowego.
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Posiedzenia Komitetu Wynagrodzen odbywajg sie nie rzadziej niz dwa razy w roku w terminie wyznaczonym przez
Przewodniczgcego.

Od dnia 17 wrzesnia 2014 roku w skfad Komitetu Wynagrodzen wchodzg nastepujgce osoby:

m  Rolf Olof Grundberg;

m  Roger Mattsson

Szczegbtowy tryb dziatania Komitetu Wynagrodzen okresla Regulamin Komitetu Wynagrodzen.

Komitet ryzyka

Skiad i organizacja komitetu ryzyka

B Komitet Ryzyka sklada sie z co najmniej trzech cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego Komitetu,
powotanych przez Rade Nadzorczg sposrdd swoich cztonkdéw. Co najmniej jeden czionek Komitetu Ryzyka jest
cztonkiem niezaleznym, a takze posiada kwalifikacje i doswiadczenie w dziedzinie finansdw;

m Cztionkowie Komitetu Ryzyka sg powotywani na trzyletnie kadencje, nie diuzsze jednak niz kadencja Rady
Nadzorczej;

m  Przewodniczgcy Komitetu Ryzyka jest wybierany wigkszo$cig gtosdw sposrdd jego cztonkdw;

Komitet Ryzyka dziata w oparciu o powszechnie uznane modele zarzgdzania ryzykiem korporacyjnym (np. COSO-
ERM);
Komitet Ryzyka spetnia funkcje doradcze i opiniotwércze, dziata kolegialnie w ramach Rady Nadzorczej Spotki;

m  Komitet Ryzyka realizuje swoje zadania poprzez przedstawianie Radzie Nadzorczej, w formie uchwat, wnioskow,
opinii i sprawozdan dotyczgcych zakresu jego zadan;

Kompetencje komitetu ryzyka

m Podstawowym zadaniem Komitetu Ryzyka jest doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej w kwestiach wtasciwego
identyfikacji, oceny i kontroli potencjalnych ryzyk, czyli szans i zagrozen realizacji celow strategicznych Spétki, ze
szczegdlnym uwzglednieniem ryzyka finansowego, zwigzanego zardwno z czynnikami zewnetrznymi (np.
zmienno$cig kursow walut, stop procentowych, ogdlnej sytuacji gospodarczej na $wiecie) jak réwniez
wewnetrznymi (np. przeptywy pieniezne, zachowanie ptynnosci, odchylenia od budzetdw i prognoz finansowych) ;

B Zadaniami Komitetu Ryzyka wynikajgcymi z nadzorowania procesu zarzgdzania ryzykiem sg w szczegoInosci:

m Nadzér nad prawidtowg identyfikacjg, analiza i uszeregowaniem wedlug waznosci rodzajow ryzyka
wynikajagcych ze strategii dziatania i prowadzonego rodzaju dziatalnosci;

m  Okreslenie prawidtowosci okreslenia poziomu akceptowalnego ryzyka dla Spotki;

m Sprawdzanie czy dziatania stuzace redukcji ryzyka sg zaplanowane i wprowadzone tak by znalazto sie ono na
poziomie akceptowalnym dla Spotki;

m  Monitoring weryfikujacy okresowo prawidtowos$¢ oceny ryzyka przez Zarzad i skuteczno$¢ narzedzi kontrol;

B Nadzdér nad wiasciwym informowaniem interesariuszy o ryzyku, strategiach ryzyka i narzedziach kontroli.
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m  Komitet Ryzyka moze korzysta¢ z doradztwa i pomocy ze strony zewnetrznych doradcow, jezeli uzna to za
konieczne do wypetniania swoich obowigzkdw;

Posiedzenia Komitetu Ryzyka odbywajg sie nie rzadziej niz dwa razy w roku.
Od dnia 27 listopada 2013 roku w sktad Komitetu Ryzyka wchodzg nastepujgce osoby:

m  Rolf Olof Grundberg;

B Mariusz Grendowicz;

m  Dariusz Witkowski.
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Informacja zgodnie z wymogami szwedzkich przepisow

dotyczacych tadu korporacyjnego.

Arctic Paper S.A. jest spdtkg prawa polskiego, ktérej akcje sg dopuszczone do obrotu na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie, a takze na gietdzie NASDAQ OMX w Sztokholmie. Spdtka jest pierwotnie notowana na
gietdzie warszawskiej, oraz réwnolegle na gietdzie sztokholmskiej. Spotki niezarejestrowane w Szwecji, ktérych akcje
zostaty dopuszczone do obrotu na NASDAQ OMX w Sztokholmie powinny stosowac

B zasady tadu korporacyjnego obowigzujgce w kraju, w ktérym posiadajg siedzibe, lub
m zasady tadu korporacyjnego obowigzujgce w kraju, w ktérym sg pierwotnie notowane, lub

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

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

Zgromadzenie akcjonariuszy

Gtowne dokumenty zwigzane ze Zgromadzeniami Akcjonariuszy, takie jak powiadomienia, protokoty i przyjete uchwaty
s3 przygotowywane w jezyku polskim i angielskim, ale nie w jezyku szwedzkim.

Powotywanie organéw spdtki i audytoréw

Polski model tadu korporacyjnego przewiduje dualistyczny system organdw spdétki, na ktory sktada sie Zarzad, organ
wykonawczy, ktory jest powotywany przez Rade Nadzorczg, ktéra z kolei nadzoruje dziatalnos¢ spotki i jest
powotywana przez Zgromadzenie Akcjonariuszy. Audytorzy sg wybierani przez Rade Nadzorcza.

Ani Dobre praktyki, ani zadne inne polskie przepisy nie wymagajg by w spdice byt powotywana komisja dokonujgca
wyboru kandydatow, w zwigzku z czym komisja taka nie wystepuje wsréd organdw spoétki. Kazdy akcjonariusz jest
uprawniony do zgtaszania kandydatéw do Rady Nadzorczej. Odpowiednie informacje na temat zgtoszonych
kandydatéw do Rady Nadzorczej sa publikowane na stronie internetowej spétki z odpowiednim wyprzedzeniem, takim
by wszyscy akcjonariusze mogli podja¢ przemyslang decyzje w gtosowaniu nad uchwatg powotujgcg nowego czionka
Rady Nadzorczej.

Zadania organéw sp&tki

Zgodnie z zasadami dualistycznego systemu organdw spotki, zadania zwykle wykonywane przez zarzad spdtki prawa
szwedzkiego, sa wykonywane przez Zarzad lub Rade Nadzorcza spétki prawa polskiego.
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Zgodnie z przepisami polskimi, cztonkowie Zarzadu, w tym Dyrektor Generalny, bedacy prezesem Zarzadu, nie mogag
prowadzi¢ dziatalnosci konkurencyjnej poza spétka. Prowadzenie innych rodzajow dziatalnosci poza spdétkag nie jest
regulowane zaréwno w Dobrych praktykach jak i przez inne polskie przepisy, ale pewne ograniczenia zawarte sg
zwykle w indywidualnych umowach o prace.

Wielkos$€ i sklad organdw spdtki

Sktad Rady Nadzorczej powinien spetnia¢ kryteria niezaleznosci, takie jak sg przyjete w Kodeksie szwedzkim.
Jednakze Zarzad - bedacy organem wykonawczym - skfada sie z osob petnigcych funkcje wykonawcze w Arctic
Paper S.A, tak wiec jego cztonkowie nie mogg by¢ uwazani za niezaleznych od Spdtki. Kadencja cztonkdéw Zarzgdu,
tak samo jak cztonkdw Rady Nadzorczej, wynosi trzy lata.

Przewodniczgcy organdéw spétki

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

Postepowanie organéw spdiki

Regulamin Zarzadu jest uchwalany przez Rade Nadzorcza, z kolei regulamin Rady Nadzorczej zostaje uchwalony
przez Zgromadzenie Akcjonariuszy. Regulaminy nie sg corocznie weryfikowane, ich weryfikacja i zmiana nastepuje w
razie potrzeby. Te same zasady dotyczg regulaminéw komitetéw dziatajgcych w ramach Rady Nadzorczej, ktére sg
uchwalane przez Rade Nadzorczg. Dziatania Dyrektora Generalnego nie sg osobno uregulowane, poniewaz jest on
jednoczesnie prezesem Zarzadu,

Wynagradzanie oséb zasiadajgcych w organach spétki i kadry zarzgdczej

Polskie zasady tadu korporacyjnego nie ograniczajg programéw motywacyjnych dla kadry zarzgdczej zwigzanych z
akcjami spotki i ich ceng. W Spétce takie programy sg ustanawiane przez Rade Nadzorczg. Czionkowie Rady
Nadzorczej sg upowaznieni do uczestniczenia w takich programach wyznaczonych dla kadry zarzadczej. Nie ma
ograniczen w zakresie wysoko$ci wynagrodzenia podczas trwania okresu wypowiedzenia ani w wysokosci odprawy.

Informacije na temat fadu korporacyjnego

Polskie zasady tadu korporacyjnego nie wymagaja tej samej szczegodtowosci odnosnie publikowanych informacii, jaka
jest wymagana przez Kodeks szwedzki. Jednakze informacje na temat czionkdédw organdw spoétki, statutu spotki,
wewnetrznych regulamindw i podsumowania istotnych réznic pomiedzy szwedzkim a polskim ujeciem tadu

korporacyjnego i praw akcjonariuszy sg publikowane na stronie internetowej Spotki.
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Oswiadczenia Zarzadu

Doktadnosc i wiarygodnos¢ prezentowanych raportéow

Czlonkowie Zarzadu Arctic Paper S.A. oswiadczajg, iz zgodnie z ich najlepszg wiedza:

m  Sprawozdanie finansowe Arctic Paper S.A. za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku i dane porownywalne

sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowos$ci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb

prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowsg i finansowg Spdtki oraz jej wynik finansowy za 2014 rok,

m Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Arctic Paper S.A. w 2014 roku zawiera prawdziwy obraz rozwoju,

osiggnie¢ oraz sytuacji Arctic Paper S.A., w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Wybér jednostki uprawnionej do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego

Cztonkowie Zarzgdu Arctic Paper S.A. o$wiadczajg, ze Ermnst & Young Audyt Polska Spdtka z ograniczong

odpowiedzialnoscig sp.k. - podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania rocznego

sprawozdania finansowego Arctic Paper S.A., zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz

biegli rewidenci, dokonujgcy badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii

0 badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imie i nazwisko Data Podpis
Prezes Zarzadu .
. Wolfgang Libbert 23 marca 2015
Dyrektor Zarzadzajacy
Czlonek Zarzadu ) .
} Malgorzata Majewska-Sliwa 23 marca 2015
Dy rektor Finansowy
Czlonek Zarzadu ]
. Jacek Lo$ 23 marca 2015
Dy rektor Zakupow
Czlonek Zarzadu
. Per Skoglund 23 marca 2015
Dyrektor Operacyjny
Czlonek Zarzadu .
. Michat Sawka 23 marca 2015
Dy rektor Sprzedazy
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