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Wprowadzenie
Informacje o raporcie

Niniejszy Skonsolidowany Raport Pétroczny za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2025 roku zostat sporzgdzony zgodnie z
Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018 r., poz. 757.), a takze w czgsci sSrodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie
z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34.

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informaciji oraz ujawnierh wymaganych w rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, ktére podlega obowigzkowemu badaniu przez biegtego rewidenta i dlatego nalezy je czyta¢
tacznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku. Dane za okres 3 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2025 i 30 czerwca 2024 roku oraz 3 miesiecy zakofnczony 31 marca 2025 i 31 marca 2024 przedstawione w
$rodrocznym skréconym skonsolidowanym i jednostkowym sprawozdaniu finansowym nie podlegaty przeglgdowi ani badaniu przez biegtego
rewidenta.

Niektore wybrane informacje zawarte w niniejszym raporcie pochodzg z systemu rachunkowos$ci zarzgdczej oraz systemoéw statystycznych
Grupy Arctic Paper.

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

Definicje i objasnienia skrotéw

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, w catym dokumencie obowigzujg nastepujace definicje i skroty:

Arctic Paper, Spétka, Emitent, Jednostka Dominujgca, AP Arctic Paper Spétka Akcyjna z siedzibg w Kostrzynie nad Odrg, Polska

Grupa Kapitatowa, Grupa, Grupa Arctic Paper, Grupa AP Grupa kapitatowa tworzona przez Arctic Paper Spotka Akcyjna wraz ze
spotkami zaleznymi i wspolnymi przedsiewzieciami

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Arctic Paper Schweiz AG z siedzibg w Derendingen (Szwajcaria);

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

Grupa Rottneros, Grupa Rottneros AB Rottneros AB z siedzibg w S6derhamn, Szwecja; Rottneros Bruk AB z
siedzibg w Rottneros, Szwecja; Utansjo Bruk AB z siedzibg w S6derhamn,
Szwecja, Vallviks Bruk AB z siedzibg w Vallvik, Szwecja; Rottneros
Packaging AB z siedzibg w Sunne, Szwecja; SIA Rottneros Baltic z
siedzibg w Kuldiga, Lotwa; Nykvist Skogs AB z siedzibg Grasmark,
Szwecja
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Celulozownie

Rottneros Bruk AB z siedzibg w Rottneros, Szwecja; Vallviks Bruk AB z
siedzibg w Vallvik, Szwecja

Thomas Onstad

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

NBSK (ang. Northern Bleached Softwood Kraft) masa celulozowa siarczanowa
bielona z drewna iglastego pétnocnego
BHKP (ang. Bleached Hardwood Kraft Pulp) bielona siarczanowa masa

celulozowa z drewna lisciastego

Definicje wybranych poje¢ i wskaznikow finansowych

Marza zysku ze sprzedazy

Stosunek zysku (straty) ze sprzedazy do przychodéw ze sprzedazy z
dziatalnosci kontynuowane;j

EBIT

Zysk z kontynuowanej dziatalnos$ci operacyjnej

Rentownos¢ EBIT, rentowno$¢ operacyjna, marza zysku
operacyjnego

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

EBITDA

Zysk z kontynuowanej dziatalnos$ci operacyjnej powigkszony o
amortyzacje i odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow z dziatalnosci
kontynuowanej

Rentownos¢ EBITDA, marza EBITDA

Stosunek zysku z dziatalno$ci operacyjnej powiekszonego o amortyzacje i
odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci aktywoéw do przychodow ze
sprzedazy z dziatalnosci kontynuowanej

Marza zysku brutto

Stosunek zysku (straty) brutto do przychodéw ze sprzedazy z dziatalnosci
kontynuowanej

Wskaznik rentownosci sprzedazy, marza zysku netto

Stosunek zysku (straty) netto do przychodéw ze sprzedazy

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

Stosunek zysku (straty) netto do kapitatu wlasnego

Wskaznik rentownosci aktywow, stopa zwrotu z aktywéw, ROA

Stosunek zysku (straty) netto do sumy aktywow

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

wiasnego do liczby akgciji

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego

Stosunek zobowigzan razem do kapitatu wtasnego

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym

Stosunek kapitatu wtasnego do aktywow trwatych

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtuzeniem
oprocentowanym

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego i innych zobowigzan finansowych
do kapitatu wiasnego

Wskaznik dtugu netto do EBITDA

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego pomniejszonego o srodki
pieniezne do EBITDA z dziatalno$ci kontynuowanej

Wskaznik pokrycia kosztéw odsetek przez EBITDA

Stosunek EBITDA do kosztéw odsetek z dziatalnosci kontynuowanej

Wskaznik biezacej ptynnosci

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

Wskaznik szybkiej ptynnosci

(ang. quick ratio) Stosunek aktywoéw obrotowych pomniejszonych o
zapasy i krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe do zobowigzan
krétkoterminowych

Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowe;j

Stosunek sumy aktywow pienigznych i innych aktywow pienieznych do
zobowigzan krotkoterminowych

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

DSO (ang. Days Sales Outstanding) Stosunek nalezno$ci z tyt. dostaw i ustug

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

Cykl operacyjny DSI + DSO

Cykl konwersiji gotowki Cykl operacyjny — DPO

Stwierdzenia odnoszace sie do przyszlych oczekiwan

Informacje zawarte w niniejszym raporcie, ktére nie stanowig faktéw historycznych, sg stwierdzeniami dotyczgcymi przysztosci. Stwierdzenia te
moga w szczegodlnosci dotyczy¢ strategii Grupy, rozwoju dziatalnos$ci, prognoz rynkowych, planowanych naktadéw inwestycyjnych oraz
przysziych przychodéw. Stwierdzenia takie moga by¢ identyfikowane poprzez uzycie sformutowan dotyczacych przysztosci takich jak np.
L~Luwazac”, ,sadzi¢”, ,spodziewac sie”, ,moze”, ,bedzie”, ,powinno”, ,przewiduje sie”, ,zaktada sie”, ich zaprzeczen, odmian lub zblizonych
terminow. Zawarte w niniejszym raporcie stwierdzenia dotyczace spraw niebedacych faktami historycznymi, nalezy traktowac wytgcznie, jako
przewidywania wigzgce sie z ryzykiem i niepewnoscig. Stwierdzenia dotyczace przysziosci sg z koniecznosci oparte na pewnych szacunkach i
zatozeniach, ktore, cho¢ nasze kierownictwo uznaje za racjonalne, sg z natury obarczone znanym i nieznanym ryzykiem i niepewn oscig oraz
innymi czynnikami mogacymi sprawic¢, ze faktyczne wyniki bedg sie znaczaco rézni¢ od wynikéw historycznych lub przewidywanych. Z tego
wzgledu nie mozna zapewnié, ze jakiekolwiek ze zdarzen przewidzianych w stwierdzeniach dotyczacych przyszto$ci wystapi lub, jesli nastapi,
jakie beda nastepstwa jego wystagpienia dla wyniku dziatalnosci operacyjnej Grupy lub jej sytuacji finansowej. Przy ocenie informacji
zaprezentowanych w niniejszym raporcie nie nalezy polega¢ na takich stwierdzeniach dotyczacych przysztosci, ktére sg wyrazone jedynie w
dacie ich sformutowania. O ile przepisy prawa nie zawierajg szczegétowych wymogoéw w tym wzgledzie, Grupa nie jest zobowigzana do
aktualizacji lub weryfikacji tychze stwierdzen dotyczacych przysztosci, aby uwzgledni¢ w nich nowe zdarzenia lub okolicznosci. Ponadto, Grupa
nie jest zobowigzana do weryfikacji ani do potwierdzenia oczekiwan analitykéw lub danych szacunkowych, z wyjatkiem tych wymaganych
przepisami prawa.

Stwierdzenia odnoszace sie do czynnikéw ryzyka

W niniejszym raporcie opisali$my czynniki ryzyka, jakie Zarzad naszej Grupy uwaza za specyficzne dla branzy, w ktorej dziatamy, jednakze lista
ta moze nie by¢ wyczerpujgca. Moze sie, bowiem zdarzyé, ze istniejg inne czynniki, ktére nie zostaly przez nas zidentyfikowane, a ktére
moglyby mie¢ istotny i niekorzystny wplyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci operacyjnej lub perspektywy Grupy Arctic
Paper. W takiej sytuacji cena akcji Spétki notowanych na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie lub na gietdzie NASDAQ w
Sztokholmie moze spasc¢, inwestorzy mogg utraci¢ catosé lub czes¢ zainwestowanych srodkéw, a mozliwosé wyptacania przez Spotke
dywidendy moze zosta¢ ograniczona.

Prosimy o staranng analize informacji zawartych w cze$ci Czynniki ryzyka niniejszego raportu, ktéra zawiera oméwienie czynnik éw ryzyka i
niepewnosci zwigzanych z dziatalnoscig Grupy Arctic Paper.
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Opis dziatalnosci Grupy Arctic Paper
Informacje ogélne

Grupa Arctic Paper jest producentem papieru i celulozy. Oferujemy objetosciowy papier ksigzkowy i szeroki asortyment produktéw w tym
segmencie oraz graficzny papier wysokogatunkowy. Produkujemy wiele rodzajéw bezdrzewnego papieru niepowlekanego oraz powlekanego, a
takze drzewnego papieru niepowlekanego dla drukarni, dystrybutoréw papieru, wydawcéw ksigzek i czasopism oraz branzy reklamowej. W
zwigzku z nabyciem Grupy Rottneros w grudniu 2012 roku, nasz asortyment poszerzyt sie o produkcje celulozy. Na dzieh 30 czerwca 2025 roku
Grupa Arctic Paper zatrudnia okoto 1.500 oséb w swoich papierniach, spétkach zajmujacych sie sprzedaza papieru oraz w spétkach
celulozowych, biurze zakupu oraz spétce produkujgcej opakowania do zywnosci. Nasze trzy papiernie zlokalizowane sg w Polsce i Szwecji i
posiadajg tagczne zdolnosci produkcyjne na poziomie ponad 700.000 ton papieru rocznie. Dwie celulozownie zlokalizowane w Szweciji posiadaja
taczne zdolnosci produkcyjne na poziomie ponad 400.000 ton celulozy rocznie. Na dzien 30 czerwca 2025 roku Grupa posiadata 13 Biur
Sprzedazy zapewniajgcych dostep do wszystkich rynkéw europejskich, w tym Europy Centralnej i Wschodniej. Nasze skonsolidowane
przychody ze sprzedazy w pierwszym poétroczu 2025 roku wyniosty 1.656 min PLN.

Arctic Paper S.A. jest spotka holdingowa utworzong w kwietniu 2008 roku. Jednostka Dominujgca jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Zielonej Goérze, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000306944. Jednostce Dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 080262255. Spoétka posiada oddziat
zagraniczny, ktérego siedziba znajduje sie w Szwecji, w Géteborgu.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Arctic Paper jest produkcja i sprzedaz papieru i celulozy. Dodatkowymi przedmiotami
dziatalnosci Grupy, w czesci podporzgdkowanymi produkciji papieru i celulozy, sa m.in. wytwarzanie energii elektrycznej, produkcja ciepta i
ustugi logistyczne.

Asortyment produktéw Grupy Arctic Paper obejmuje niepowlekany i powlekany papier bezdrzewny, niepowlekany papier drzewny, celuloze
siarczanowg i wtoknistg mechaniczng

Szczegdtowy opis przedmiotu dziatalnosci, zaktadéw produkceyjnych, przedmiotu dziatalnosci i produktéw Grupy znajduje sie w
skonsolidowanym raporcie rocznym za rok 2024.

Struktura grupy kapitatowej

Grupa Kapitatowa Arctic Paper sktada sie z Jednostki Dominujacej Arctic Paper S.A. i jej spdtek zaleznych. Akcje Arctic Paper S.A. od 23
pazdziernika 2009 roku notowane sg na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie na rynku podstawowym i od 20 grudnia 2012 roku na
gieldzie papierow wartosciowych NASDAQ w Sztokholmie. Grupa prowadzi dziatalno$¢ operacyjng poprzez swoje Papiernie i Celulozownie
wraz ze spotkg produkujgcg opakowania oraz Biura Sprzedazy i Biuro Zakupéw.

Szczegdtowe informacje na temat organizacji Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A. ze wskazaniem jednostek podlegajgcych konsolidaciji
zawarte sg w nocie 2 w $rédrocznym skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w dalszej czesci niniejszego raportu
pétrocznego.

Zmiany w strukturze kapitatlowej Grupy Arctic Paper

W pierwszym poétroczu 2025 roku nie nastapity zadne zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Arctic Paper.
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Struktura akcjonariatu

Tabela ponizej przedstawia akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spdtki. Stan ten nie ulegt zmianie od dnia publikacji raportu za pierwszy kwartat 2025 roku, tj. od dnia 8 maja 2025 roku.

wedtug stanu na 12.08.2025

Udziat w kapitale Udziat w ogodinej

zaktadowym liczbie gtoséw

Akcjonariusz llo$¢ akcji [%] llo$¢ glosow [%]
Thomas Onstad 47 298 548 68,26% 47 298 548 68,26%
- posrednio poprzez 41974 890 60,58% 41974 890 60,58%
Nemus Holding AB 41 374 890 59,71% 41 374 890 59,71%

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

- bezposrednio 5323 658 7,68% 5623 658 7,68%
Pozostali 21989 235 31,74% 21989 235 31,74%
Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%
Akcje wiasne - 0,00% - 0,00%

Razem 69 287 783 100,00% 69 287 783 100,00%
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Podsumowanie skonsolidowanych wynikéw finansowych
Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z zyskéw i strat
Zmiana % Zmiana % Zmiana %
2Q 1Q 2Q 1H 1H 2Q2025/ 2Q2025/ 1H2025/
tys. PLN 2025 2025 2024 2025 2024 1Q2025 2Q2024 1H2024
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 833 455 822 770 839 206 1 656 225 1804 584 1,3 (0,7) (8,2)
w tym:
Sprzedaz papieru 551507 978783 573035 1130290 1274084 4,7) (3,8) (11,3
Sprzedaz celulozy 281 949 243 987 266 171 525 935 530 501 15,6 59 (0,9)
Zysk ze sprzedazy 82774 114 384 151 655 197 158 358 779 (27,6) (45,4) (45,0)
EBIT (88 497) (9 824) 41828 (98 321) 125 483 800,8 (311,6) (178,4)
EBITDA 5 22 856 70 429 22 861 182 418 (100,0) (100,0) (87,5)
Zysk/ (strata) netto (75 025) (23 820) 24 152 (98 845) 105 722 215,0 (410,6) (193,5)
% przychodoéw ze sprzedazy
Zysk /strata netto za okres przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujacej (45 423) (13 423) 17 948 (58 846) 100 415 238,4 (353,1) (158,6)
Wolumen sprzedazy (w tys. ton)
papieru 119 125 114 244 258 (4) 5
celulozy 92 82 88 174 177 12 5

Komentarz Prezesa Zarzadu Michata Jarczynskiego do wynikow pierwszego poétrocza 2025 roku

Drugi kwartat 2025 r. byt w duzym stopniu dotkniety globalng niepewnoscig, zmiennoscig kurséw walut i wysokimi kosztami surowcow. Wywarto
to potrojny negatywny wptyw, obcigzajac wynik za ten okres. Skonsolidowane przychody Arctic Paper pozostaty na stabilnym poziomie 833,5 min
PLN (839,2 min PLN), natomiast skorygowana EBITDA spadta do 0,01 min PLN (70,4 min PLN), a marza EBITDA wyniosta 0,0% (8,4%). Zdajemy
sobie sprawe z konieczno$ci wprowadzenia zmian i przyspieszamy realizacje kluczowych inicjatyw majgcych na celu poprawe wynikéw i
zapewnienie szybkiego powrotu do rentownosci, zwtaszcza w segmencie celulozy. Aby ztagodzi¢ wptyw obecnych przeciwnosci rynkowych i
zabezpieczy¢ stabilnos¢ finansowg Grupy, pracujemy nad optymalizacjg kosztow, zwiekszeniem wydajnosci operacyjnej i ograniczeniem nowych
naktadow inwestycyjnych.

W segmencie papieru niepewnos$¢ nadal wptywata negatywnie na nastroje konsumentow i popyt na naszych gtéwnych rynkach europejskich,
powodujac wzrost presji na ceny. Przychody Arctic Paper na tone spadly do 4,62 tys. PLN (5,04 tys. PLN), a EBITDA osiagneta 6,0 min PLN (41,6
min PLN). Pomimo trudnej sytuacji rynkowej zwigkszyli§my sprzedaz do 119 000 ton (114 000), z rosngcym udziatem sprzedazy poza Europa,
zwilaszcza do Standw Zjednoczonych. Kontynuujemy inwestycje w nowe technologie produkcyjne — nowe arkuszarki w Kostrzynie i Munkedal
oraz modernizacje maszyny PM9 w Grycksbo — aby sprosta¢ przysztym wymaganiom i wzmocni¢ konkurencyjnosé. Chociaz spowoduje to
tymczasowe zmniejszenie mocy produkcyjnych, w diuzszej perspektywie umozliwi to bardziej wydajne dziatanie i uprosci procesy.

Segment celulozy (Rottneros) odczut negatywny wptyw niekorzystnych kurséw SEK/USD, wysokich kosztéw surowcow i nizszych cen rynkowych.
Dolar amerykanski ostfabit sie w stosunku do korony szwedzkiej, tracgc okoto 5 procent w drugim kwartale, podczas gdy koszty drewna
celulozowego w krajach skandynawskich utrzymaty sie na historycznie wysokim poziomie. W rezultacie EBITDA za ten okres spadta do -15 min
SEK (65 min SEK). Biorac pod uwage utrzymujgcg sig stabo$¢ rynku celulozy mechanicznej (CTMP), spotka Rottneros dokonata odpisu wartosci
aktywéw trwatych w wysokosci 140 min SEK, aby dostosowa¢ bilans do aktualnych warunkéw rynkowych. W odpowiedzi na trudng sytuacje
wprowadzono korekty kosztéw i Srodki zwiekszajgce wydajnosc, ktére majg przyniesé redukcje wydatkdow w drugiej potowie 2025 r. W tym okresie
pomysinie zakorczono emisje akcji z prawem poboru z nadsubskrypcjg w wysokosci 10%, co odzwierciedla zaufanie inwestoréw i ws parcie dla
przysztego rozwoju Rottneros.

W segmencie energii w czerwcu zakonczono rozbudowe farmy fotowoltaicznej w Kostrzynie o dodatkowe 10 MW mocy, co pozwolito na dalsze
obnizenie kosztéw energii dla fabryki i zwiekszenie udziatu energii odnawialnej. Inwestycje w Grycksbo majgce na celu modernizacje kotta i
uruchomienie produkcji pelletu drzewnego przebiegajg zgodnie z planem i zostang oddane do uzytkowania przed koncem roku. Oczekuije sig, ze
inwestycja ta pozwoli obnizy¢ koszty i zapewni fabryce dodatkowe zrédto przychodéw. Segment opakowan nadal rozwijat sie stabilnie. Produkcja
tacek z formowanego widkna celulozowego w Kostrzynie zostata uruchomiona po zakonczeniu fazy testowe;.

Opracowali$my i wdrazamy program redukcji kosztéw i poprawy efektywnosci w segmentach celulozy, papieru i energii. Dostosowujemy nasze
zasoby do zmniejszonego popytu. Dziatania te przyniosg roczne oszczednosci w wysokosci 45—-50 min PLN, poczgwszy od 2026 r. Optymalizacja
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kapitatu obrotowego poprawi przeptywy pienigzne o 35 min PLN. Przychody z nowych obszaréw dziatalnosci (takich jak opakowania i pellet) majg
zwigkszy¢ EBITDA o okoto 20 min PLN w 2026 r.

Nie przewidujemy szybkiego powrotu ozywienia gospodarczego w Europie, biorgc pod uwage utrzymujgca sie stabg koniunkture rynkowa, ale
jestesmy przekonani, ze strategia 4P bedzie motorem dlugoterminowego wzrostu i rentownosci. Biorgc pod uwage cyklicznos¢ sektorow
celulozowo-papierniczego i obecng niepewnos¢ rynkowa, w najblizszym czasie zamierzamy stosowac¢ zdyscyplinowane podej$cie do biznesu,
koncentrujgc sie na kwestiach, na ktére mamy realny wptyw, takich jak efektywno$¢ kosztowa, stabilna sytuacja finansowa, konkurencyjnos$¢ i
warto$¢ dla klienta, aby zapewni¢ trwate zyski.

Przychody

Spadek przychodéw ze sprzedazy papieru i celulozy w pierwszym pétroczu 2025 roku w poréwnaniu do pierwszego poétrocza 2024 roku wynika
przede wszystkim ze spadku cen sprzedazy papieru, a w mniejszym stopniu cen sprzedazy celulozy. Dodatkowo odnotowany zostat spadek
sprzedazy wolumenu zaréwno papieru, jak i celulozy. Z tych samych powodéw nastgpit spadek przychoddw ze sprzedazy papieru i celulozy w
drugim kwartale 2025 roku w poréwnaniu do drugiego kwartatu 2024 roku.

Zysk ze sprzedazy, EBIT, EBITDA, zysk netto

Spadek zysku ze sprzedazy, EBIT, EBITDA i zysku netto za pierwsze pétrocze 2025 roku w poréwnaniu do pierwszego potrocza 2024 roku
wynika ze spadku przychodow ze sprzedazy papieru i celulozy oraz istotnego wzrostu kosztéw celulozy uzywanej do produkcji papieru.
Analogiczna sytuacja ma miejsce w drugim kwartale 2025 roku w poréwnaniu do drugiego kwartatu 2024 roku. Dodatkowo, spadek zysku EBIT
w drugim kwartale 2025 roku wynika z dokonanego odpisu aktualizujgcego warto$¢ aktywoéw w spétce Rottneros.

Analiza rentownosci

Zmiana % Zmiana % Zmiana %

2Q 1Q 2Q 1H 1H 2Q2025/ 2Q2025/ 1H2025/

tys. PLN 2025 2025 2024 2025 2024 1Q2025 2Q2024 1H2024
Zyskl/ (strata) ze sprzedazy 82774 114 384 151 655 197 158 358 779 (27,6) (45,4) (45,0)
% przychodéw ze sprzedazy 9,93 13,90 18,07 11,90 19,88 (4,0) p.p. (8,1) p.p. (8,0) p.p.
EBITDA 5 22 856 70 429 22 861 182 418 (100,0) (100,0) (87,5)
% przychodoéw ze sprzedazy 0,00 2,78 8,39 1,38 10,11 (2,8) p.p. (8,4) p.p. (8,7) p.p.
EBIT (88 497) (9 824) 41 828 (98 321) 125 483 800,8 (311,6) (178,4)
% przychodow ze sprzedazy (10,62) (1,19) 4,98 (5,94) 6,95 (9,4) p.p. (15,6) p.p. (12,9) p.p.
Zysk/ (strata) netto (75 025) (23 820) 24 152 (98 845) 105 722 215,0 (410,6) (193,5)
% przychodow ze sprzedazy (9,00) (2,90) 2,88 (5,97) 5,86 (6,1) p.p. (11,9) p.p. (11,8) p.p.
Rentownos¢ kapitatu/ ROE (%) (4,4) (1,3) 1,4 (5,8) 6,0 (3,1) p.p. (5,8) p.p. (11,9) p.p.
Rentownos$¢ aktywow / ROA (%) (2,7) (0,8) 0,9 (3,6) 4,0 (1,9) p.p. (3,6) p.p. (7,5) p.p.

Nizsze wskazniki rentownosci kapitatu i rentownosci aktywoéw to skutek przede wszystkim nizszego zysku netto wygospodarowanego w
pierwszym potroczu 2025 w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.
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Zmiana Zmiana

30/06/2025 30/06/2025

tys. PLN 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024 -31/12/2024 -30/06/2024
Aktywa trwate 1530937 1492328 1351 201 38 609 179735
Aktywa obrotowe 1250 382 1264 634 1308 443 (14 252) (58 061)
Razem aktywa 2781318 2 756 962 2 659 644 24 355 121 674
Kapitat wtasny 1696 167 1768722 1748 415 (72 555) (52 248)
Zobowigzania krotkoterminowe 738 804 612 680 678 100 126 123 60 703
Zobowigzania dtugoterminowe 346 346 375 560 233128 (29 214) 113 218
Razem pasywa 2781317 2756 962 2 659 644 24 355 121 674

Aktywa trwate

Wzrost aktywoéw trwatych na koniec czerwca 2025 roku w poréwnaniu do konca poprzedniego roku wynika gtéwnie ze wzrostu rzeczowych
aktywéw trwatych. Wzrost rzeczowych aktywow trwatych jest zwigzany przede wszystkim z inwestycjami w spdtkach Grupy.

Aktywa obrotowe

Spadek aktywdéw obrotowych na koniec czerwca 2025 roku w poréwnaniu do konca poprzedniego roku wynika gtéwnie ze spadku $rodkéow

pienieznych i ekwiwalentow.

Kapitat wiasny

Spadek kapitatu wtasnego na koniec czerwca 2025 roku w poréwnaniu do korica poprzedniego roku wynika gtéwnie z osiggnietej w 2025 roku
straty netto.

Zobowigzania krétkoterminowe

Wzrost zobowigzan krétkoterminowych na koniec czerwca 2025 roku w poréwnaniu do konca poprzedniego roku wynika gtéwnie ze
zwigkszenia wartosci zobowigzan z tytutu dostaw i ustug spowodowanych wzrostem ceny celulozy oraz wzrostem oprocentowanych kredytéw
obrotowych.

Zobowigzania dlugoterminowe

Spadek zobowigzan dtugoterminowych na koniec czerwca 2025 roku w poréwnaniu do konca poprzedniego roku wynika gtéwnie ze
zmniejszenia rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz kredytow ze wzgledu na ich przeklasyfikowanie do czesci
krotkoterminowej. Spadek rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego to skutek przede wszystkim nizszego poziomu
nieopodatkowanych rezerw.
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Analiza zadtuzenia

Zmiana %  Zmiana %

2Q 1Q 2Q 2Q2025/ 2Q2025/

2025 2025 2024 1Q2025 2Q2024
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (%) 64,9 61,3 53,1 3,6 p.p. 11,7 p.p.
Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatem
whasnym (%) 109,7 113,3 127,0 (3,5 p.p. (17,3) p.p.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego
zadtuzeniem oprocentowanym (%) 235 21,1 9.6 23 pp. 13,8 p.p.
W.sk?znlk dtugu netto do EBITDA za 12 ostatnich 1.2x 0,7x 0.3) 05 15
miesiecy (x)
Wskaznik pokrycia kosztéw odsetek przez 13,0x 34,0x 54,7% @1.1) @1.7)

EBITDA za 12 ostatnich miesiecy (x)

Wzrost wskaznika zadtuzenia kapitatu wtasnego w drugim kwartale 2025 roku jest wynikiem wzrostu poziomu zobowigzan.

Spadek wskaznika pokrycia aktywéw trwatych kapitatem wtasnym w drugim kwartale 2025 roku jest wynikiem spadku kapitatu wtasnego oraz
wzrostu wartosci aktywoéw trwatych.

Spadek wskaznika pokrycia kosztéw odsetek przez EBITDA za okres 12 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2025 roku jest efektem nizszej
wartosci EBITDA.

Analiza ptynnosci

Zmiana %  Zmiana %

2Q 1Q 2Q 2Q2025/ 2Q2025/
2025 2025 2024 1Q2025 2Q2024
Wskaznik biezacej ptynnosci (current ratio) 1.7x 1,5x 1,9x 0.2 pp. (0,2) p.p.
Wskaznik szybkiej ptynnosci (quick ratio)
1,0x 0,9x 1,2x 0,1 p.p. (0,2) p.p.
Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej
0,3x 0,3x 0,5x 0,0 p.p. (0,1) p.p.
Cykl rotacji zapaséw / DSI (dni)
59,3 65,6 54,8 (6,4) 4,5
Cykl rotacji naleznosci / DSO (dni)
49,2 52,2 42,2 (2,9) 7,0
Cykl rotacji zobowigzan / DPO (dni)
52,1 58,0 50,4 (5,9) 1,6
Cykl operacyjny (dni
yKiop yiny (dni) 108,5 117,8 97,0 (9,3) 11,5
Cykl konwersji gotowki (dni) 56,4 59,8 46,6 (3,4) 9,9

Wzrost cyklu konwersji gotéwki w drugim kwartale 2025 roku w odniesieniu do drugiego kwartatu 2024 roku to efekt przede wszystkim wydtuzenia
cyklu rotacji zapasoéw i naleznosci w dniach.
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Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z przeptywéw pienieznych

Zmiana % Zmiana % Zmiana %

2Q 1Q 2Q 1H 1H 2Q2025/ 2Q2025/ 1H2025/

tys. PLN 2025 2025 2024 2025 2024 1Q2025 2Q2024 1H2024
Przeptywy z dz. operacyjnej 8 360 (9 808) 4098 (1 448) 82 204 (185,2) 104,0 (101,8)
Przeptywy z dz. inwestycyjnej (83 577) (73 940) (103 093) (157 517) (176 062) 13,0 (18,9) (10,5)
Przeptywy z dz. finansowej 31506 72 123 (71 573) 103 629 (93 309) (56,3) (144,0) (211,1)
Razem przeptywy pieniezne (43 712) (11 625) (170 568) (55336) (187 167) 276,0 (74,4) (70,4)

Przeptywy z dziatalnosci operacyjne;j

Ujemne przeplywy z dziatalno$ci operacyjnej zarbwno w pierwszej pofowie, jak i pierwszym kwartale 2025 roku to przede wszystkim efekt
zwiekszenia stanu naleznosci na koniec tych okresow.

Dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w drugim kwartale 2025, to wynik zmniejszenia stanu naleznosci i zapaséw oraz zwigkszenia stanu
zobowigzan..

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

Ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej w drugim kwartale 2025 roku to efekt gtéwnie wydatkéw na zakup rzeczowych aktywow trwatych.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej zaréwno w drugim kwartale 2025 roku jak i w pierwszej potowie 2025 roku to przede wszystkim
efekt zwiekszenia wartosci kredytéw obrotowych w spoice Rottneros.
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Podsumowanie jednostkowych wynikéw finansowych

Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z zyskéw i strat

Zmiana % Zmiana % Zmiana %

2Q 1Q 2Q 1H 1H 2Q2025/ 2Q2025/ 1H2025/
tys. PLN 2025 2025 2024 2025 2024 1Q2025 2Q2025 1H2024
Przychody ze sprzedazy 45790 7123 94 216 52913 113 365 542,85 (51,40) (53,33)
Zysk ze sprzedazy 42 619 4198 91 568 46 817 107 953 915,22 (53,46) (56,63)
EBIT 36 741 (987) 87 250 35754 96 822 (3 822,49) (57,89) (63,07)
EBITDA 36 852 (879) 87 359 35973 97 024 (4 292,49) (57,82) (62,92)
Zysk/(strata) brutto 34294 1417 86 917 35711 96 890 2 320,18 (60,54) (63,14)
Zysk/(strata) netto 33672 2039 88 451 35711 99 031 1551,40 (61,93 (63,94)

Przychody oraz zysk ze sprzedazy

Gioéwna przyczyng wzrostu przychodéw oraz zysku w drugim kwartale 2025 w poréwnaniu do pierwszego kwartatu 2025 roku byt wptyw
dywidendy od Arctic Paper Kostrzyn S.A w kwocie 40.891 tys. PLN. Spadek przychodéw w pierwszym potroczu 2025 do analogicznego okresu
2024 roku byt spowodowany wptywem wyzszych dywidend w pierwszym i w drugim kwartale 2024 roku.

EBIT oraz EBITDA

Spadek EBIT i EBITDA w drugim kwartale 2025 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu w roku 2024 wynika z otrzymania nizszej
dywidendy oraz nizszych przychoddw ze sprzedazy.

Zysk (strata) brutto oraz zysk (strata) netto

W pierwszym pétroczu 2025 wynik finansowy jest nizszy w poréwnaniu do analogicznego okresu w roku 2024. Spowodowane jest to
otrzymaniem przez Spotke w pierwszym potroczu 2025 roku nizszej dywidendy.
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Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej

Zmiana Zmiana

30/06/2025 30/06/2025

tys. PLN 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024 -31/12/2024 -30/06/2024
Aktywa trwate 1129671 1130 202 995 929 (531) 133 742
Aktywa obrotowe 128 728 211256 205 185 (82 528) (76 458)
Razem aktywa 1258 399 1341 458 1201115 (83 059) 57 284
Kapitat wtasny 999 588 964 703 867 295 34 885 132 293
Zobowigzania krotkoterminowe 227779 335192 303 706 (107 413) (75927)
Zobowigzania dtugoterminowe 31032 41 563 30 118 (10 531) 915
Razem pasywa 1258 399 1341 458 1201115 (83 059) 57 284

Aktywa trwate

Wzrost warto$ci aktywdw trwatych w pierwszym pétroczu 2025 roku w poréwnaniu do pierwszego pétrocza 2024 roku wynika przede wszystkim
z odwrécenia na koniec roku 2024 odpisu aktualizujacego warto$¢ udziatéw w Arctic Paper Investment AB.

Aktywa obrotowe

Wzrost aktywow obrotowych wynika z wyzszego stanu $rodkow pienigznych oraz wzrostu nalezno$ci w pierwszym pétroczu 2025 roku w
poréwnaniu do analogicznego okresu w roku 2024. W poréwnaniu do konca roku 2024 aktywa obrotowe na koniec czerwca 2025 byly nizsze w
zwigzku ze zmiang stanu srodkéw pienieznych.

Kapitat wiasny

Gtéwna przyczyng wzrostu kapitatu wkasnego w stosunku do pierwszego pétrocza 2024 roku byt wypracowany zysk w pierwszej potowie 2025
roku.

Zobowigzania krétkoterminowe

Spadek wartosci zobowigzan krétkoterminowych w pierwszym potroczu 2025 roku w poréwnaniu do stanu na koniec 2024 wynika gtéwnie ze
spadku wartosci pozycji ,Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery diuzne”, co spowodowane jest zmiang warto$ci zobowigzan spéiki z tytutu
cash-poolingu.

Zobowigzania dlugoterminowe

Spadek wartosci zobowigzan dtugoterminowych w poréwnaniu do pierwszego pofrocza 2024 roku wynika ze sptaty rat kredytéw bankowych w
czwartym kwartale 2024 roku oraz drugim kwartale 2025.
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Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z przeptywoéw pienieznych

Zmiana % Zmiana %
tys. PLN 2Q 2025 1Q 2025 1H2025 1H2024  2Q2025/ 1Q2025  1H2025/ 1H2024
Przeptywy z dz. operacyjnej (52 950) (44 367) (97 316) (10 656) 19,3 813,3
Przeptywy z dz. inwestycyjnej (2 400) - (2 400) (707) - 239,3
Przeptywy z dz. finansowej 14 026 (790) 13 236 (84 413) (1875,4) (115,7)
Razem przeptywy pieniezne (41 324) (45 157) (86 480) (95 776) (8,5) (9,7)

Rachunek przeptywéw pienieznych wykazuje zmniejszenie stanu srodkéw pienieznych w pierwszym potroczu 2025 roku o kwote 86.480 tys.

PLN, na ktére sktadaja sie:
— ujemne przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci -97.316 tys. PLN,
— ujemne przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej w wysokosci -2.400 tys. PLN,

— dodatnie przeplywy pieniezne z dziatalnos$ci finansowej w wysokosci 13.236 tys. PLN.

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

W okresie pierwszego potrocza 2025 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnos$ci operacyjnej osiggnety wartos¢ -97.316 tys. PLN w
poréwnaniu z -10.656 tys. PLN w analogicznym okresie 2024 roku. Spadek przeptywéw w dziatalnos$ci operacyjnej w pierwszym poétroczu
biezgcego roku jest spowodowany zmniejszeniem stanu zobowigzan z tytutu cash-poolingu.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

W pierwszym pétroczu 2025 roku, przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -2.400 tys. PLN i wigzaly sie z doptatg do kapitatu
zaktadowego w spdice zaleznej Arctic Power sp. z 0.0.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Przeptywy z dziatalnosci finansowej w pierwszym potroczu 2025 roku osiggnety poziom 13.236 tys. PLN w poréwnaniu z

-84.413 tys. PLN w tym samym okresie 2024 roku. W 2025 roku dodatnie przeptywy byty zwigzane z wynikaty gtéwnie z wykorzystania limitow
w rachunku biezgcym oraz z wptywu kolejnej transzy kredytu inwestycyjnego zwigzanego z projektem budowy fabryki pelletu w Arctic Paper

Grycksbo.
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Czynniki majgce wptyw na rozwéj Grupy Arctic Paper
Informacje o trendach rynkowych

W drugim kwartale 2025 roku Grupa Arctic Paper odnotowata spadek poziomu zaméwien w poréwnaniu do pierwszego kwartatu 2025 roku o
4,2% przy jednoczesnym wzroscie poziomu zamoéwien w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 roku o 4,8%.

W pierwszym potroczu 2025 roku Grupa Arctic Paper odnotowata spadek poziomu zaméwien w poréwnaniu do analogicznego okresu
poprzedniego roku o 5,4%.

Zrédto danych: analiza Arctic Paper

Ceny papieru

Na koniec pierwszego poétrocza 2025 roku ceny papieréw niepowlekanych bezdrzewnych (UWF) w Europie spadty o 3,9% w poréwnaniu do cen
z konca czerwca 2024 roku, natomiast dla papierow powlekanych bezdrzewnych (CWF) zanotowaty spadek o 3%.

Na koniec czerwca 2025 roku $rednie deklarowane przez producentéw ceny dla wybranych rodzajéw papieréw i rynkéw: Niemcy, Francja,
Hiszpania, Witochy, Wielka Brytania dla papieréw zaréwno niepowlekanych bezdrzewnych (UWF) jak i powlekanych bezdrzewnych (CWF) byty
nizsze niz na koniec grudnia 2024 roku odpowiednio 0 2,9% i 2,7%.

Fakturowane przez Arctic Paper ceny w EUR poréwnywalnych produktéw w segmencie niepowlekanych papieréw bezdrzewnych (UWF) spadty
od konca grudnia 2024 roku do konca czerwca 2025 roku $rednio o 3,8%, natomiast w segmencie papieréw powlekanych bezdrzewnych (CWF)
spadly 0 2,6%. Na koniec pierwszego pétrocza 2025 roku fakturowane przez Arctic Paper ceny papieréw niepowlekanych bezdrzewnych (UWF)
spadly 0 9,9% w poréwnaniu do cen z konca czerwca 2024 roku, natomiast dla papieréw powlekanych bezdrzewnych (CWF) zanotowaty
spadek 0 8,8%.

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

Ceny celulozy

Na koniec drugiego kwartatu 2025 roku ceny celulozy osiagnety poziom NBSK 1.551 USD/tone oraz BHKP 1.117 USD/tone.

Srednia cena NBSK w drugim kwartale 2025 roku byta o 5% wyzsza niz w analogicznym okresie poprzedniego roku, natomiast $rednia cena
BHKP byta 0 13,1% nizsza. W poréwnaniu do pierwszego kwartatu 2025 roku $rednia cena celulozy w drugim kwartale tego roku wzrosta dla
NBSK 0 5,3%, a dla BHKP o0 10,6%.

Koszty celulozy charakteryzujg sie wysokg zmiennoscig. Ceny surowcéw miaty duzy wptyw na zyskownos¢ Grupy w tym okresie.

Sredni koszt celulozy uzytej do produkcji papieru obliczony dla Grupy Arctic Paper wyrazony w PLN w drugim kwartale 2025 roku wzrést w
poréwnaniu do kwartatu pierwszego 2025 roku o 1,3%. Sredni koszt celulozy uzytej do produkcji papieru w pierwszym pétroczu 2025 roku w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku zmalat 0 7,2%.

Udziat kosztéw celulozy w koszcie wlasnym sprzedazy po 6 miesigcach biezgcego roku wynidst 48% w poréwnaniu do 50% w analogicznym
okresie 2024 roku.

Grupa Arctic Paper zuzywa w procesie produkcji celuloze w nastepujgcej strukturze: BHKP 76%, NBSK 18% oraz pozostate 6%.

Zrédto danych: www.foex.fi analiza Arctic Paper

Kursy walut

Kurs EUR/PLN na koniec drugiego kwartatu 2025 roku wynidst 4,2419 i byt o 1,6% nizszy niz na koniec drugiego kwartatu 2024 roku. Sredni
kurs EUR/PLN w pierwszym potroczu 2025 roku wynidst 4,2313 i w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 roku byt o 2% nizszy.

Kurs EUR/SEK wyniést 11,1336 na koniec drugiego kwartatu 2025 roku (spadek o 2,1% w poréwnaniu do konca drugiego kwartatu 2024). Dla
tej pary Sredni kurs w pierwszym poétroczu 2025 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 roku byt 0 2,6% nizszy. Umacniajgcy sie
SEK w odniesieniu do EUR wplywat niekorzystnie na poziom przychodéw zafakturowanych w EUR w fabrykach w Szwecji (AP Munkedals i AP
Grycksbo).

Kurs USD/PLN na koniec drugiego kwartatu 2025 roku wynidst 3,6164. W pierwszym poétroczu 2025 roku $redni kurs USD/PLN wyniést 3,8763
w poréwnaniu do 3,9936 w analogicznym okresie poprzedniego roku, co oznacza spadek kursu o0 2,9%. W drugim kwartale 2025 roku $redni
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kurs USD/PLN wyniést 3,7594 i byt 0 5,9% nizszy niz w drugim kwartale 2024 roku. Zmiana ta korzystnie wptyneta na koszty realizowane w
USD przez AP Kostrzyn, w szczegdlnosci koszty celulozy.

Kurs USD/SEK na koniec drugiego kwartatu 2025 roku wynidst 9,4919. Sredni kurs w pierwszym pétroczu 2025 roku wyniést 10,1704 w
poréwnaniu do 10,5345 w analogicznym okresie poprzedniego roku, co oznacza deprecjacje kursu o 3,5%. W drugim kwartale 2025 roku $redni
kurs USD/SEK spadt 0 9,5% w poréwnaniu do pierwszego kwartatu 2025 roku. Zmiana kursu w stosunku do analogicznego kwartatu 2024 roku
korzystnie wptywata na koszty realizowane w USD przez AP Munkedals i AP Grycksbo, w szczegodlnosci koszty celulozy.

Kurs EUR/USD na koniec czerwca biezacego roku wyniést 1,1730 w poréwnaniu do 1,0697 (+9,7%) na koniec czerwca 2024 roku. W drugim
kwartale 2025 roku nastgpito umocnienie sie EUR wobec USD w poréwnaniu do Q2 2024 (+5,3%). Sredni kurs w pierwszym pétroczu 2025
roku wyniost 1,0933 podczas gdy w analogicznym okresie poprzedniego roku wyniést 1,0812, co oznacza aprecjacje o 1,1%.

Ostabienie si¢ EUR wzgledem PLN niekorzystnie wptyneto na wyniki finansowe Grupy, gtéwnie z powodu zmniejszenia przychodéw ze
sprzedazy generowanych w EUR a wyrazonych w PLN. Umacniajacy sie PLN wzgledem USD oddziatywat z kolei pozytywnie na wyniki
finansowe Grupy, powodowat bowiem nizsze koszty zakupu gtéwnego surowca w papierni w Kostrzynie. Umacniajgcy si¢ SEK wzgledem EUR
niekorzystnie wplywat na przychody generowane w EUR w fabrykach APM i APG.

Czynniki majgce wplyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnego kwartatu

Do istotnych czynnikéw majgcych wptyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnego kwartatu mozna zaliczy¢:

- Ksztattowanie sie popytu na papiery wysokogatunkowe w Europie w okresie napietej sytuacji geopolitycznej, wysokich cen energii, a takze
oczekiwanego spowolnienia gospodarczego. W ostatnich latach widoczny jest znaczacy spadek popytu na papiery wysokogatunkowe w
Europie (poziom zrealizowanych dostaw). Dalszy negatywny rozwoj sytuacji rynkowej moze niekorzystnie wplyng¢ na poziom zaméwien
naptywajacych do naszych Papierni. Intensyfikacja pracy zdalnej moze mie¢ dodatkowy wptyw na ograniczenie popytu na
wysokogatunkowe papiery graficzne, a co za tym idzie negatywnie wptyng¢ na wyniki finansowe Grupy.

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

- Ksztaltowanie sie cen surowcow, w tym celulozy dla Papierni i energii elektrycznej dla wszystkich jednostek operacyjnych. W szczegdlnosci
negatywny wpltyw na wyniki finansowe Papierni moga mie¢ rosngce ceny celulozy, w tym w szczegdlnosci BHKP. Z drugiej strony
spadajgce ceny celulozy NBSK mogg negatywnie wptywacé na wyniki finansowe Celulozowni. Istotny wptyw na wyniki realizowane przez
Grupe moga mie¢ takze wahania cen energii elektrycznej w Szwecji. W przysztosci tego typu zmiany rynkowe moga przetozy¢ sie na
zmiany rentownosci sprzedazy w papierniach AP Munkedals i AP Grycksbo oraz celulozowniach Rottneros i Vallvik.

- Ksztaltowanie sig kurséw 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 si¢ PLN i SEK w stosunku do USD. Przy czym dla naszych
Celulozowni korzystny wptyw bedzie miata aprecjacja USD wzgledem SEK.

Czynniki ryzyka

Istotne zmiany w zakresie czynnikow ryzyka

W pierwszym poétroczu 2025 roku nie nastagpity istotne zmiany w zakresie czynnikéw ryzyka.

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$¢ na wysoce konkurencyjnym rynku. Osiggniecie zaktadanych przez Grupe celéw strategicznych moze byé
utrudnione poprzez dziatania konkurencji, zwtaszcza zintegrowanych producentéw papieru prowadzacych dziatalno$¢ na wigkszg skale niz
nasza Grupa. Ewentualne nasilenie konkurencji bedace efektem mozliwego wzrostu zdolnos$ci produkcyjnych naszych konkurentéw, a tym
samym wzrostu podazy papieru na rynku, moze negatywnie wpltynaé na osiggniecie planowanych przychodéw i zdolnos$¢ realizacji
poczynionych zatozen finansowych i operacyjnych.
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Ryzyko zmiany przepiséw prawa

Nasza Grupa prowadzi dziatalno$¢ w otoczeniu prawnym charakteryzujgcym sie wysokim poziomem niepewnosci. Przepisy dotyczace
prowadzonej przez nas dziatalnosci sg czgsto nowelizowane i zdarza sig, ze brak jest ich jednolitej interpretacji, co pociaga za sobg ryzyko
naruszenia obowiagzujgcych regulacji i zwigzanych z tym konsekwencji, nawet, jesli naruszenie prawa byto nieumysine. Ponadto, zmiany w
przepisach z zakresu ochrony srodowiska i innych moga wigzac¢ sie z konieczno$cig poniesienia znaczacych wydatkéw w celu zapewnienia
zgodnosci, miedzy innymi, z bardziej restrykcyjnymi uregulowaniami lub $cislejszg implementacjg obowigzujacych przepiséw doty czagcych
ochrony wod powierzchniowych, wéd gruntowych, gleby i powietrza atmosferycznego.

Ryzyko walutowe

Przychody, koszty i wyniki Grupy sg narazone na ryzyko zmiany kurséw walut, w szczegoélnosci PLN i SEK wobec EUR, GBP i innych walut.
Nasza Grupa eksportuje zdecydowang wiekszo$¢ produkowanego papieru na rynki europejskie, uzyskujgc znaczng cze$¢ swoich przychodow
ze sprzedazy w EUR, GBP, PLN i SEK. Przychody ze sprzedazy celulozy w Celulozowniach uzaleznione sg od USD. Koszty zakupu surowcéw
do produkciji papieru, w szczegdlnosci celulozy dla Papierni ponoszone sg z kolei gitéwnie w USD i EUR. Ponadto, posiadamy zobowigzania z
tytutu zaciggnietych kredytow gtéwnie w PLN, EUR i SEK. Walutg stosowang w sprawozdaniach finansowych jest PLN, a zatem nasze
przychody, koszty i wyniki osiagniete przez Spdtki zalezne zlokalizowane za granicg sg uzaleznione od ksztattowania sie kurséw walut. Zmiany
kursow walut moga, zatem mie¢ silnie negatywny wptyw na wyniki, sytuacje finansowg i perspektywy Grupy.

Ryzyko zmiany stép procentowych

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

Ryzyko zwigzane z rosnagcym znaczeniem alternatywnych mediéw

Trendy w reklamie, elektronicznym przesytaniu i przechowywaniu danych oraz Internecie wywierajg niekorzystny wptyw na tradycyjne media
drukowane, a w konsekwenc;ji na produkty Grupy i jej klientow. Utrzymywanie sie tych zmian moze negatywnie wptyng¢ na wyniki, sytuacje
finansowg i perspektywy Grupy,

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy

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

Ryzyko zwigzane z relatywnie niskimi marzami operacyjnymi

Historycznie wyniki dziatalnosci operacyjnej Grupy charakteryzuje relatywnie duza zmienno$c i niskie marze zysku z dziatalnos$ ci operacyjne;j.
Spadek przychodéw spowodowany, miedzy innymi, zmiang mocy produkcyjnych, wydajnosci, polityki cenowej lub wzrost kosztéw operacyjnych,
ktorych gtéwnymi sktadnikami sg koszty surowcow (gtéwnie celuloza dla Papierni) oraz energii, oznacza¢ moze utrate zdolnosci Grupy do
osiggania zyskow. Istotne, negatywne zmiany rentownosci moga doprowadzi¢ do spadku wartosci naszych akcji oraz ograniczy¢ zdolnos¢
generowania kapitatu obrotowego, przynoszac powazne szkody naszej dziatalnosci i znaczgco pogarszajgc nasze perspektywy.

Ryzyko zmiany cen surowcoéw, energii i produktéow

JesteSmy narazeni na ryzyko zmiany cen surowcow i energii gtéwnie w zwigzku z wahaniami cen celulozy, gazu i energii elektrycznej. Papiernie
nabywajg celuloze na podstawie umoéw ramowych lub jednorazowych transakcji i nie zabezpieczajg sie przed wahaniami cen celulozy. Cze$¢
dostaw celulozy dla naszych Papierni pochodzi z Celulozowni Grupy Rottneros. Ryzyko zmiany cen produktéw wigze sig przede wszystkim ze
zmianami cen papieru i celulozy na rynkach, na ktérych sprzedajemy nasze produkty. Istotny wzrost cen jednego lub wielu surowcéw oraz
energii, moze wywrze¢ negatywny wptyw na wyniki dziatalnosci operacyjnej oraz sytuacje finansowg Grupy.

Ryzyko zaktécen procesu produkcyjnego

Nasza Grupa posiada trzy Papiernie dysponujgce tgcznie siedmioma liniami produkcyjnymi o tgcznych rocznych mocach produkcyjny ch
wynoszacych ponad 700.000 ton papieru oraz dwie Celulozownie o tgcznych mocach produkcyjnych w wysokosci 400 000 ton celulozy.
Diugotrwate zaktocenie procesu produkcyjnego moze by¢ spowodowane szeregiem czynnikow, w tym awarig, btedami ludzkimi,
niedostgpnoscig surowcow, katastrofg zywiotowa i innymi, nad ktérymi czesto nie mamy kontroli. Kazde takie zaktdcenie, nawet wzglednie
krotkotrwate, moze wywrzec istotny wptyw na naszg produkcje i rentownosc¢ oraz wigzac sie z koniecznos$cig poniesienia znaczgcych kosztow
takich jak naprawy, zobowigzania wobec odbiorcéw, ktérych zamoéwien nie jesteSmy w stanie zrealizowac i inne wydatki.
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Ryzyko zwigzane z naszymi inwestycjami

Inwestycje Grupy majgce na celu podniesienie mocy produkcyjnych Grupy zasadniczo wymagajg znaczgcych naktadéw inwestycyjnych i
stosunkowo dtugiego czasu realizacji. W zwigzku z tym warunki rynkowe, w ktérych prowadzimy dziatalno$¢ moga ulec istotnej zmianie
pomiedzy okresem, w ktérym podejmiemy decyzje o poniesieniu wydatkéw inwestycyjnych na zwiekszenie mocy produkcyjnych i terminem
oddania ich do eksploatacji. Zmiany warunkéw rynkowych mogg prowadzi¢ do wahan popytu na nasze produkty, ktéry moze by¢ zbyt niski w
kontekscie dodatkowych mocy produkcyjnych. Réznice miedzy przysztym popytem i inwestycjami w nowe moce produkcyjne mogg
doprowadzi¢ do niepetnego wykorzystania zwiekszonych mocy produkcyjnych. Moze to wywrze¢ negatywny wptyw na wyniki dziatalno$ ci
operacyjnej oraz sytuacje finansowa Grupy.

Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem Grupy

Nasza Grupa posiada gtéwnie zadtuzenie wynikajgce z umowy kredytowej z konsorcjum bankéw (Pekao SA, Santander Bank S.A. i BNP
Paribas SA) z dnia 2 kwietnia 2021 roku, zadtuzenie kredytowe w Danske Bank, Nordea Bank oraz z tytutu uméw leasingowych.

Niedotrzymanie zobowigzan Grupy, w tym poziomu uzgodnionych wskaznikéw finansowych (kowenantéw) wynikajgcych z tych uméw, skutkuje
wystagpieniem przypadku naruszenia warunkéw umowy. Wystapienie przypadku naruszenia moze w szczegdlnosci doprowadzi¢ do postawienia
w stan wymagalnos$ci naszego zadtuzenia, przejecia przez bank kontroli nad waznymi aktywami takimi jak Papiernie lub Celulozow nie, a takze
utratg pozostatych aktywoéw, na ktérych zostaty ustanowione zabezpieczenia, obnizenia wiarygodnosci kredytowej i utraty dostepu do zrodet
zewnetrznego finansowania, a co za tym idzie utraty ptynnosci finansowej, co moze z kolei wywrze¢ istotnie negatywny wptyw na naszg
dziatalno$¢, perspektywy rozwoju oraz cene naszych akciji.

Ryzyko zwigzane z limitami ubezpieczeniowymi

W zwigzku z pogarszajgcy sie sytuacjg w branzy papierniczej oraz wynikami Grupy Arctic Paper nasi dostawcy, w szczegélnosci d ostawcy
surowcow takich jak celuloza, mogg 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
ptynnosci finansowej poszczegolnych jednostek operacyjnych, a w konsekwencji wptynaé negatywnie na sytuacje w catej Grupie.

Ryzyko wprowadzenia ograniczen w dostawach gazu ziemnego

Jedynym dostawca gazu ziemnego wykorzystywanego przez AP Kostrzyn do wytwarzania energii cieplnej i elektrycznej dla potrzeb produkc;ji
papieru jest Polskie Goérnictwo Naftowe i Gazownictwo S.A. (PGNiG). W zwigzku z tym na dziatalno$¢ i koszty produkcji papieru w AP Kostrzyn
znaczny wplyw ma dostepnos$¢ i cena gazu ziemnego. Ewentualne zaktdcenia dostaw gazu ziemnego do papierni w Kostrzynie nad Odra mogg
wywrze¢ negatywny wptyw na produkcje, wynik dziatalno$ci operacyjnej oraz sytuacije finansowg Grupy.

Ryzyko zwigzane z konsolidacjg i ptynnoscia gtéwnych klientéw

Trendy konsolidacyjne wsrdod naszych obecnych i potencjalnych klientéw mogg spowodowac powstanie bardziej skoncentrowanej bazy klientow
obejmujacej kilku duzych odbiorcéw. Odbiorcy ci moga korzysta¢ ze swojej lepszej pozycji przetargowej przy negocjowaniu warunkéw zakupu
papieru lub podjgé decyzje o zmianie dostawcy i nabywa¢ produkty naszych konkurentéow. Ponadto, w zwigzku z pogarszajgcy sie sytuacjg w
branzy poligraficznej nasi klienci tacy jak dystrybutorzy papieru, drukarnie czy wydawnictwa mogg nie uzyskac limitow ubezpieczeniowych
(sprzedaz kredytowa) lub mie¢ problemy z ptynnos$cig finansowa, co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do ich upadtosci i odbi¢ sie negatywnie
na naszych wynikach finansowych. Powyzsze czynniki moga wywrzeé negatywny wptyw na wynik dziatalnosci operacyjnej i sytuacje finansowg
Grupy.

Ryzyko zwigzane z przestrzeganiem przepiséw ochrony srodowiska i negatywnym oddziatywaniem procesu produkcyjnego na
srodowisko

Grupa spetnia wymogi zwigzane z ochrong srodowiska, nie ma jednak pewnosci, ze bedzie zawsze wykonywac swoje zobowigzania oraz ze w
przysziosci nie poniesie znaczacych kosztoéw ani nie zaciaggnie istotnych zobowigzan w zwigzku z tymi wymogami ani tez, ze bedzie w stanie
uzyskac wszystkie pozwolenia, zgody lub inne zezwolenia konieczne dla umozliwienia jej prowadzenia dziatalno$ci w zamierzony sposoéb.
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 podstawa pociagniecia Grupy do odpowiedzialnosci juz
nie wystgpito. Grupa moze, zatem ponies¢ znaczace wydatki w zwigzku z koniecznoscig usuniecia zanieczyszczen i rekultywacjg gruntéw.

Ryzyko zwigzane z limitami emisji CO2

Nasze Papiernie i Celulozownie otrzymujg nieodptatne uprawnienia do emisji dwutlenku wegla przydzielane na dany okres. Uprawnienia do
emisji sg przydzielane w ramach Unijnego Systemu Obrotu Uprawnieniami do Emisji. Jesli nieodptatne przydziaty uprawnien do emis;ji
dwutlenku wegla zostang zniesione i zastgpione systemem odptatnego nabywania uprawnien do emisji, ponoszone przez nas koszty
wytwarzania energii odpowiednio wzrosng. Mozemy ponadto zostaé zmuszeni do ponoszenia innych niemozliwych do przewidzenia kosztow w



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Srédroczny skrécony skonsolidowany raport za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2025 roku
Sprawozdanie Zarzgdu 21

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 kosztéw produkcji, co moze mie¢ negatywny wptyw na nasza
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci operacyjnej lub perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwigzane z wyptata dywidendy

Emitent jest spotka holdingowa, a zatem jego zdolno$¢ do wyptaty dywidendy jest uzalezniona od poziomu ewentualnych wyptat, jakie otrzyma
od spdtek zaleznych prowadzacych dziatalno$¢ operacyjng i poziomu sald gotéwkowych. Niektore spotki zalezne Grupy prow adzgce dziatalnos$¢
operacyjna mogg w pewnych okresach podlega¢ ograniczeniom dotyczgcym dokonywania wyptat na rzecz Emitenta. Nie ma pewnosci, ze
ograniczenia takie nie wywrg istotnego negatywnego wplywu na dziatalno$¢, wynik dziatalnosci operacyjnej i zdolno$¢ Grupy do wyptaty
dywidendy.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 2 kwietnia 2021 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych oraz umowa pomigdzy wierzycielami,
mozliwos$¢ wyptaty dywidendy przez Spoétke jest uzalezniona od spetnienia przez Grupe okreslonych wskaznikéw finansowych w okresie
poprzedzajgcym wyptate (zgodnie z definicjg tego terminu w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych) oraz braku wystepowania
przypadku naruszenia (zgodnie z definicjg tego terminu w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych).

Kluczowe czynniki wptywajace na wyniki dziatalnosci

Na dziatalno$¢ operacyjng Grupy historycznie wywieraly i w przyszto$ci bedg wywiera¢ wptyw nastepujgce kluczowe czynniki:

— czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze;

— wazrost popytu na opakowania oparte na wtdknach naturalnych;

— spadek popytu na niektére gatunki papieru;

— wahania cen papieru;

— wahania cen celulozy dla papierni, drewna dla celulozowni oraz energii;

— wahania kurséw walut.

Czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze

Uwazamy, ze na popyt na papier wysokogatunkowy znaczgcy wptyw wywiera szereg czynnikow makroekonomicznych i innych czynnikow
gospodarczych, ktére mogg réwniez wptyng¢ na popyt na wyroby Grupy oraz na nasz wynik z dziatalnosci operacyjnej. Czynniki te obejmuja:

— wazrost PKB;

— dochdd netto — jako miernik dochodéw i zamoznosci populacii;

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

— zuzycie papieru;

— rozwdj technologii.

Wzrost popytu na opakowania oparte na wiéknach naturalnych

Zaobserwowany w rozwinigtych spoteczenstwach trend dotyczacy zmniejszania negatywnego oddziatywania cztowieka na srodowisko, a w
szczegdlnosci redukowania zuzycia opakowan jednorazowych, plastikowych niepodlegajgcych recyklingowi stwarza nowe szanse rozwoju dla
branzy pulp & paper. W wielu firmach trwajg prace nad opracowaniem nowych sposob6éw pakowania i produkowania opakowan z surowcow
naturalnych, w tym z celulozy, tak by umozliwi¢ ponownie ich przetwarzanie. Réwniez Arctic Paper prowadzi badania w tym kierunku. Mozna
spodziewac sig, iz w kolejnych latach wiasnie ten segment produktow bedzie zwieksza¢ swoj udziat procentowy w wolumenie i w przychodach
grupy Arctic Paper.

Spadek popytu na niektére gatunki papieru

Rozwdj nowych technologii, zwlaszcza w dziedzinie informacji i komunikacji wptywa na spadek popytu na niektore gatunki papieru, szczegdlnie
dotyka to sektora papieru gazetowego oraz w mniejszym stopniu papieréw graficznych. Jednakze, pomimo rozwoju ebookéw wolumen papieru
ksiazkowego produkowanego i sprzedawanego przez Arctic Paper w ostatnich latach jest staty, Swiadczy to o tym, iz jest to segment stabilny, w
mniejszym stopniu podlegajacy wahaniom koniunktury. Niemniej Arctic Paper w swej strategii okreslit kierunek dziatan dgzacy do tego by w
perspektywie kilku lat segment papieréw innych niz graficzne (tj. papiery techniczne czy opakowaniowe) odpowiadat za 1/5 jego
skonsolidowanych przychodow.
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Ceny papieru

Ceny papieru podlegaja cyklicznym zmianom i wahaniom, sg uzaleznione od globalnych zmian popytu oraz ogélnych czynnikéw
makroekonomicznych i innych czynnikdw gospodarczych, takich jak wskazane powyzej. Na ceny papieru wywiera réwniez wplyw szereg
czynnikdéw zwigzanych z podazg, przede wszystkim zmiany mocy produkcyjnych na poziomie ogélnoswiatowym i europejskim.

Koszty surowcoéw, energii i transportu

Gtéwnymi elementami kosztéw operacyjnych Grupy sg koszty surowcéw, energii i transportu. Koszty surowcéw obejmujg przede wszy stkim
koszty celulozy dla Papierni, drewna dla Celulozowni i Srodkéw chemicznych uzywanych do produkciji papieru i celulozy. Nasze koszty energii
obejmuja przede wszystkim koszty energii elektrycznej, gazu oraz uprawnien do emisji CO2. Koszty transportu obejmujg koszty ustug
transportowych $wiadczonych na rzecz Grupy gtéwnie przez podmioty zewnetrzne.

Zwazywszy na udziat tych kosztéw w tgcznych kosztach operacyjnych Grupy oraz ograniczong mozliwo$¢ kontrolowania tych kosztéw przez
Spotki Grupy, zmiennos¢ tych kosztéw moze wywrze¢ istotny wptyw na rentownosé Grupy.

Czes¢ dostaw celulozy do naszych Papierni odbywa sie z naszych Celulozowni. Pozostata cze$¢ celulozy wyprodukowanej w Celulozowniach
sprzedawana jest do zewnetrznych klientow.

Wahania kurséw walut

Na nasz wynik dziatalno$ci operacyjnej znaczgcy wptyw wywierajg wahania kurséw walut. W szczegdlnosci, nasze przychody i koszty sg
wyrazane w réznych walutach obcych i nie sg dopasowane, tak, wiec aprecjacja walut, w ktérych ponosimy koszty, wobec walut, w ktérych
osiggamy przychody, wywrze negatywny wptyw na nasze wyniki. Nasze produkty sprzedajemy przede wszystkim w krajach nalezgcych do
strefy EURO, Skandynawii, Polsce i Wielkiej Brytanii, a zatem nasze przychody wyrazone sg w duzej cze$ci w EUR, GBP, SEK i PLN, przy
czym przychody Celulozowni uzaleznione sg gtéwnie od USD. Koszty operacyjne Grupy sg przede wszystkim wyrazone w USD (koszty celulozy
dla Papierni), EUR (koszty zwigzane z celulozg dla Papierni, energig, transportem, chemikaliami), PLN (wiekszo$¢ pozostatych kosztow
ponoszonych przez papiernie w Kostrzynie nad Odrg) oraz SEK (wiekszo$¢ pozostatych kosztéw ponoszonych przez papiernie w Munkedal i
Grycksbo oraz celulozownie Rottneros i Vallvik).

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).

Zdarzenia i czynniki o charakterze nietypowym. Wptyw zmian w strukturze Grupy Arctic Paper na
wynik finansowy

Wyniki emisji akcji spotki zaleznej Emitenta

W dniu 22 lipca 2025 roku Zarzad powziat informacje o wynikach emisji nowych akcji w Rottneros, w tym o przydzieleniu Spétce dodatkowo, poza
akcjami wynikajgcymi z prawa poboru, 10 000 000 nowych akcji spétki zaleznej Rottneros w ramach subskrypcji nowych akcji bez prawa poboru.
Przed dokonaniem powyzszej transakcji Spotka Arctic Paper S.A. posiadata 78 230 883 akcji Rottneros, stanowigcych 51,27% w kapitale
zaktadowym i 51,27% w ogdlinej liczbie gloséw Rottneros. Po dokonaniu powyzszej transakcji oraz realizacji w catosci przystugu jacego jej prawa
poboru zwigzanego z dotychczas posiadanymi akcjami Rottneros Spoétka posiada tacznie 146 904 045 akcji Rottneros, stanowigcych 55,02 % w
kapitale zaktadowym i 55,02 % w ogdlnej liczbie gloséw Rottneros. Poprzez emisje 114 428 943 nowych Akcji, kapitat zaktadowy spotki Rottneros
wzrost o 114 428 943 SEK, z 153 393 890 SEK do 267 822 833 SEK. Po emisji fgczna liczba akcji i gtoséw w Rottneros wynosi 267 822 833 akcji.
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Informacje uzupetniajace

Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw
finansowych

Zarzad Arctic Paper S.A. nie opublikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2025.

Sktad organéw nadzorujacych i zarzadzajacych w Arctic Paper S.A.

Na dzien 30 czerwca 2025 roku w sktad Rady Nadzorczej Spoétki wehodzili:

— Per Lundeen — Przewodniczacy Rady Nadzorczej powotany 14 wrzesnia 2016 roku;

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

— Zofia Dzik — Cztonkini Rady Nadzorczej powotana w dniu 22 czerwca 2021 roku;

— Anna Jakubowski — Cztonkini Rady Nadzorczej powotana w dniu 22 czerwca 2021 roku;

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto zmian w skfadzie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgce;.
Na dzien 30 czerwca 2025 roku w sktad Zarzadu Jednostki Dominujgcej wchodzili:
— Michat Jarczynski - Prezes Zarzagdu powotany w dniu 10 grudnia 2018 roku ze skutkiem na dzien 1 lutego 2019 roku;

— Katarzyna Wojtkowiak — Cztonkini Zarzgdu powotana w dniu 29 maja 2023 roku.
— Fabian Langenskidld — Cztonek Zarzagdu powotany w dniu 14 sierpnia 2023 roku.

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

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

Liczba akcji Liczba akcji Liczba akcji

lub uprawnien lub uprawnien lub uprawnien
Osoby zarzadzajace i wg stanu na wg stanu na wg stanu na
nadzorujgce 12/08/2025 30/06/2025 08/05/2025 Zmiana
Zarzad
Michat Jarczynski 5572 5572 5572 -
Katarzyna Wojtkowiak - - - -
Tom Fabian Langenskiéld 900 900 900 -
Rada Nadzorcza
Per Lundeen 34 760 34 760 34 760 -
Thomas Onstad 5323 658 5323658 5323 658 -
Roger Mattsson - - - -
Zofia Dzik - - - -

Anna Jakubowski - - - -

***Liczby w tabeli nie obejmujg akcji posiadanych posrednio

Stan posiadania akcji Spotki przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie ulegt zmianie od dnia publikacji ostatniego raportu okresowego tj. raportu
za 1 kwartat 2025 roku w dniu 8 maja 2025 roku.

Informacje o poreczeniach i gwarancjach

Na dzien 30 czerwca 2025 roku Grupa Kapitatowa posiadata:

— gwarancje bankowa na rzecz Skatteverket Ludvika na kwote 135 tys. SEK;
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— zobowigzanie warunkowe Arctic Paper Munkedals AB z tytutu poreczenia zobowigzan Kalltorp Kraft HB na kwote 773 tys. SEK;

— zastaw na nieruchomosciach Arctic Paper Munkedals Kraft AB wynikajgcy z zawartych uméw kredytowych z Nordea Bank na kwote 80.000
tys SEK (zwigzanych z inwestycjg w elektrownie wodng);

— hipoteki na nieruchomosciach Grupy Rottneros na kwote 284.730 tys. SEK wynikajace z zawartych uméw kredytowych z Danske Bank;

— zastawy na akcjach spétek zaleznych z Grupy Rottneros w kwocie 138.490 tys. SEK

— zastaw na aktywach Grupy Rottneros w kwocie 379.432 tys. SEK.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 2 kwietnia 2021 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych, w dniu 11 maja 2021 roku Spotka
podpisata umowy i o$wiadczenia, zgodnie z ktérymi na rzecz Banku Santander Bank Polska S.A. dziatajgcego jako Agent Zabezpieczen,
zostaly ustanowione zabezpieczenia powyzszych wierzytelnosci oraz innych roszczen, tj.

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

~

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

~

hipoteki na wszystkich nieruchomosciach znajdujacych sie w Polsce i nalezacych do Poreczycieli;

~

zastawy rejestrowe na wszystkich prawach rzeczowych i aktywach ruchomych nalezgcych do Poreczycieli, stanowigcych zorganizowang
czes$¢ przedsiebiorstwa i znajdujacych sie w Polsce (z wyjatkiem aktywéw wymienionych w Umowie Kredytowej);

~

cesja (istniejacych i przysztych) polis ubezpieczeniowych dotyczacych aktywéw Spétki i Poreczycieli (z wyjatkiem polis ubezpieczeniowych
wymienionych w Umowie Kredytowej);

~

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

~

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

~

petnomocnictwa do polskich rachunkéw bankowych Spéiki i Poreczycieli zarejestrowanych w Polsce;

2. pod prawem szwedzkim — Dokumenty Zabezpieczen ustanawiajgce nastepujgce Zabezpieczenia:

~

zastawy na wszystkich posiadanych przez Spaétki i Poreczycieli akcjach lub udziatach zarejestrowanych w Szwecji, nalezacych do spétek z
grupy, z wyjatkiem akcji Spotki

~

hipoteki na wszystkich nieruchomosciach znajdujacych sie w Szwec;ji i nalezacych do Spdiki i Poreczycieli, pod warunkiem, ze
przedmiotem takiego zabezpieczenia bedg tylko istniejgce akty hipoteczne;

~

korporacyjne hipoteki udzielone przez Poreczycieli zarejestrowanych w Szwecji, pod warunkiem, ze przedmiotem takiego zabezpieczenia
bedg tylko istniejace swiadectwa hipoteczne;

~

cesja (istniejacych i przysztych) polis ubezpieczeniowych dotyczacych aktywdw Spéiki i Poreczycieli (z wyjatkiem polis ubezpieczeniowych
wymienionych w Umowie Kredytowej);

~

zastawy na szwedzkich rachunkach bankowych Spoétki i Poreczycieli, zarejestrowanych w Szwecji, pod warunkiem, ze takie
zabezpieczenie nie ogranicza prawa do swobodnego dysponowania srodkami pienieznymi zdeponowanych na tych rachunkach
bankowych, az do przypadku naruszenia opisanego w Umowie Kredytowe;j.

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

W okresie objetym niniejszym raportem Arctic Paper S.A. oraz jej spotki zalezne nie byly strong istotnych postepowan toczacych sie przed
sgdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publiczne;j.

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

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

Informacje na temat podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

W dniu 08 sierpnia 2025 roku Spotka Arctic Paper S.A. umowe z PricewaterhouseCoopers Polska spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Audyt sp.k. o przeglad $rédrocznych jednostkowych sprawozdan finansowych Spétki oraz srodrocznych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy za okresy od 1 stycznia 2025 do 30 czerwca 2025 roku oraz od 1 stycznia 2026 do 30 czerwca 2026, a takze o badanie
jednostkowych sprawozdan finansowych Spoiki oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy za okresy obrotowe od 1 stycznia 2025
r. do 31 grudnia 2025 oraz za okresy obrotowe od 1 stycznia 2026 r. do 31 grudnia 2026. Umowa zostata zawarty na okres wykonywania wyzej
wymienionych ustug. przeglad srédrocznych jednostkowych sprawozdan finansowych Spdtki oraz srédrocznych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych.
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Oswiadczenia Zarzadu
Doktadnos¢ i wiarygodnosé prezentowanych raportéw

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

— Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2025 roku Grupy Kapitatowe;j
Arctic Paper S.A. i dane poréwnywalne oraz srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30
czerwca 2025 roku Spotki Arctic Paper S.A. i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci
oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowg Grupy Kapitatowej oraz jej wynik finansowy za
okres pierwszych szesciu miesigcy 2025 roku,

— Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A. do raportu za pierwsze potrocze 2025 roku zawiera prawdziwy
obraz rozwoju, osiagnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej Arctic Paper S.A., w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imig i nazwisko Data Podpis

Prezes Zarzadu podpisano kwalifikowanym podpisem

Dyrektor Zarzadzajacy Michat Jarczyfiski 12 sierpnia 2025 elektronicznym
Czlonkini Zarzadu . . . . podpisano kwalifikowanym podpisem
Dyrektor Finansowy Katarzyna Wojtkowiak 12 sierpnia 2025 elektronicznym
Czlonek Zarzadu Fabian Langenskild 12 sierpnia 2025 podpisano kwalifikowanym podpisem

Wiceprezes ds. Sprzedazy i Marketingu elektronicznym
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Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport potroczny za okres 6 miesigcy zakorczony 30 czerwca 2025 roku
Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z zyskow i strat

Okres 6 Okres 3 Okres 6
miesiecy miesiecy miesiecy
Okres 3 miesiecy zakonczony zakonczony zakonczony
zakonczony 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
30 czerwca 2025 2025 2024 2024
Nota (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy produktéw 9.1 833 455 1656 225 839 206 1804 584
Przychody ze sprzedazy 833 455 1656 225 839 206 1804 584
Koszt wlasny sprzedazy 9.2 (750 681) (1 459 067) (687 551) (1 445 805)
Zysk (strata) ze sprzedazy 82774 197 158 151 655 358 779
Koszty sprzedazy 9.2 (87 685) (175 542) (84 104) (179 378)
Koszty ogolnego zarzadu 9.2 (36 307) (72 229) (29 323) (60 003)
Pozostate przychody operacyjne 9.2 20 595 43 608 21753 40 456
Pozostate koszty operacyjne 9.2 (67 874) (91 316) (18 154) (34 371)
Zysk (strata) z dziatalnos$ci operacyjnej (88 497) (98 321) 41828 125 483
Przychody finansowe 9.2 1455 2 806 (7 278) 12 406
Koszty finansowe 9.2 (2 051) (21 118) (2 445) (7 548)
Zysk (strata) brutto (89 092) (116 632) 32 105 130 341
Podatek dochodowy 9.2 14 067 17 787 (7 953) (24 619)
Zysk (strata) netto (75 025) (98 845) 24 152 105 722
Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujgcej (45 423) (58 846) 17 948 100 415
Akcjonariuszom niekontrolujgcym (29 602) (40 000) 6 205 5307
(75 025) (98 845) 24 152 105 722
Zysk (strata) na jedng akcje:
— podstawowy z zysku/(straty)
przypadajgcego akcjonariuszom jednostki
dominujacej 12 (0,66) (0,85) 0,26 1,45
— rozwodniony z zysku przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujgcej 12 (0,66) (0,85) 0,26 1,45

Dodatkowe noty objasniajace do $rodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zataczone na stronach od 33 do 56 stanowig jego integralng czgsé



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport pétroczny za okres 6 miesigecy zakonczony 30 czerwca 2025 roku

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2025
(niebadane)

Okres 6 miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2025
(niebadane)

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2024
(niebadane)

28

Okres 6 miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2024
(niebadane)

Zysk okresu sprawozdawczego (75 025) (98 845) 24 152 105 722
Pozostate catkowite dochody

Pozycje podlegajgce przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty) w

przysztych okresach sprawozdawczych:

Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (16 488) 27 823 26 595 (35763)
Wycena instrumentéw finansowych 9991 (3 525) (15 110) (49 627)
Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowych (1 608) 381 3091 10 160
Pozycje, ktére zostaty przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty) w

okresie sprawozdawczym:

Wycena instrumentéw finansowych 1831 1947 3087 (400)
Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowych (1 039) (331) (631) 82
Pozostate catkowite dochody netto (7 313) 26 294 17 032 (75 548)
Catkowity dochod za okres (82 338) (72 551) 41184 30 174
Catkowity dochoéd przypadajacy:

Akcjonariuszom jednostki dominujgcej (50 535) (38 804) 32 281 48 863
Akcjonariuszom niekontrolujgcym (31 803) (33747) 8903 (18 689)

Dodatkowe noty objasniajace do $rodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

zataczone na stronach od 33 do 56 stanowig jego integralng czgsé



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport pétroczny za okres 6 miesigecy zakonczony 30 czerwca 2025 roku
Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej - aktywa

Na dzien
30 czerwca Na dzien
2025 31 grudnia 2024
Nota (niebadane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 13 1423 405 1419 069
Aktywa niematerialne 13 73 050 38 202
Wartos¢ firmy 13 8 001 7 835
Udziaty we wspdlnych przedsigwzigciach 5123 5059
Inne aktywa finansowe 14 14 678 15 547
Inne aktywa niefinansowe 232 162
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 21 6 449 6 453
1530 937 1492 327
Aktywa obrotowe
Zapasy 15 494 277 495 044
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci 16 456 081 428 773
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od os6b prawnych 30 053 16 158
Inne aktywa niefinansowe 35 068 33318
Inne aktywa finansowe 14 1297 3760
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 233 606 287 583
1250 382 1264 634
SUMA AKTYWOW 2781318 2756 962

Dodatkowe noty objasniajace do $rodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zataczone na stronach od 33 do 56 stanowig jego integralng czgsé



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport potroczny za okres 6 miesigcy zakorczony 30 czerwca 2025 roku
Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej - pasywa

Na dzien
30 czerwca Na dzien
2025 31 grudnia 2024
Nota (niebadane)
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny (przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej)
Kapitat podstawowy 22 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 625 733 625 733
Pozostate kapitaty rezerwowe 334 511 138 750
Roéznice kursowe z przeliczenia (122 828) (144 397)
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty 509 782 765 920
1416 487 1455294
Udziaty niekontrolujgce 279 680 313 429
Kapitat wtasny ogétem 1696 167 1768 722
Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty 18 169 385 179 108
Rezerwy 12 011 13 365
Zobowigzania pracownicze 20 20 388 20432
Pozostate zobowigzania finansowe 46 804 45740
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 21 92 148 110 319
Dotacje i przychody rozliczane w czasie 5610 6 596
346 346 375 560
Zobowigzania krétkoterminowe
Oprocentowane kredyty 17 173722 52 647
Rezerwy 3504 365
Pozostate zobowigzania finansowe 7 880 8716
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania 19 434 238 427 154
Zobowigzania pracownicze 20 106 219 96 743
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 362 17 928
Dotacje i przychody rozliczane w czasie 12 880 9127
738 804 612 680
ZOBOWIAZANIA RAZEM 1085150 988 240
SUMA PASYWOW 2781318 2756 962

Dodatkowe noty objasniajace do $rodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zataczone na stronach od 33 do 56 stanowig jego integralng czgsé



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport pétroczny za okres 6 miesigecy zakonczony 30 czerwca 2025 roku

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptyw6w pienigznych

Okres 6 miesiecy

Okres 6 miesiecy

zakonczony zakonczony
30 czerwca 2025 30 czerwca 2024
Nota (niebadane) (niebadane)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/(strata) brutto (116 632) 130 341
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 67 758 56 935
Utrata wartosci aktywow niefinansowych 53424 -
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 2332 (7 593)
Odsetki, netto 7758 6 532
Zyski / strata na dziatalno$ci inwestycyjnej 1106 2 044
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznos$ci oraz pozostatych aktywoéw
niefinansowych (18 520) (54 450)
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu zapaséw 9105 (71 864)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytéw, pozyczek,
obligacji oraz pozostatych zobowigzan finansowych 25445 38 964
Zmiana stanu rezerw 94 (950)
Zmiana stanu aktywéw niefinansowych (6 722) 9 003
Podatek dochodowy zaptacony (42 238) (38772)
Zmiana stanu rezerw emerytalnych i zobowigzan pracowniczych 7972 (1147)
Zmiana stanu dotacji i przychodéw rozliczanych w czasie 2 657 541
Certyfikaty w kogeneracji i prawa do emisji CO2 - 12 527
Zmiana w rozliczeniu zrealizowanych kontraktéw forward 5249 -
Pozostate (234) 92
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (1448) 82 204
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych i aktywdw niematerialnych 126 799
Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych i aktywow niematerialnych (157 643) (179 887)
Whptywy z kontraktéw forward niespetniajacych zasad rachunkowosci zabezpieczen - 3025
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (157 517) (176 062)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Zmiana stanu kredytéw w rachunku biezgcym 61268 18 960
Zmiana stanu kredytéw obrotowych 59 055 -
Spfata zobowigzan z tytutu leasingu (3677) (4 208)
Whplywy/Sptata innych zobowigzan finansowych - (1)
Whplywy z tytutu zaciggniecia kredytéw 16 298 1517
Splata kredytow (28 051) (23 400)
Dywidendy wyptacone udziatowcom AP SA - (69 288)
Dywidendy wyptacone udziatowcom niekontrolujgcym - (13 980)
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (55 336) (187 167)
Rdéznice kursowe netto 1360 (5610)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 287 583 500 449
Srodki pieniezne na koniec okresu 10 233 606 307 672

Dodatkowe noty objasniajace do $rodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

zataczone na stronach od 33 do 56 stanowig jego integralng czgsé
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Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Srédroczny skrécony skonsolidowany raport za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2025

roku

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlkasnym

Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

32

Roéznice
kursowe
z przeliczenia Pozostate
Kapitat Kapitat jednostek kapitaty ~ Zyski zatrzymane Kapitaty akcjonariuszy Kapitat wiasny
podstawowy zapasowy zagranicznych rezerwowe (Niepokryte straty) Razem niekontrolujgcych ogotem
Na dzien 1 stycznia 2025 roku 69 288 625 733 (144 397) 138 749 765 920 1455 293 313428 1768721
Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - (58 846) (58 846) (40 001) (98 847)
Pozostate catkowite dochody netto za okres - - 21569 (1530) - 20 039 6 253 26 293
Catkowite dochody za rok - - 21 569 (1530) (58 846) (38 807) (33 747) (72 554)
Podziat wyniku - - - 197 292 (197 292) - - -
Na dzien 30 czerwca 2025 roku (niebadane) 69 288 625 733 (122 828) 334 511 509 782 1416 487 279 680 1696 167
Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej
Réznice
kursowe
z przeliczenia Pozostate

Kapitat Kapitat jednostek kapitaly ~ Zyski zatrzymane Kapitaty akcjonariuszy Kapitat wiasny
podstawowy zapasowy zagranicznych rezerwowe (Niepokryte straty) Razem niekontrolujgcych ogotem
Na dzien 1 stycznia 2024 roku 69 288 443 805 (107 339) 175 639 862 036 1443 427 358 081 1801508
Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - 100 415 100 415 5307 105 722
Pozostate catkowite dochody netto za okres - - (25 800) (25 435) (317) (51 553) (23 995) (75 548)
Catkowite dochody za rok - - (25 800) (25 435) 100 098 48 862 (18 689) 30173
Podziat zysku /Dywidenda dla Akcjonariuszy AP SA - - - - (69 288) (69 288) - (69 288)
Podziat wyniku - 181 928 - - (181 928) - - -
Wypfata dywidendy udziatowcom niekontrolujgcym - - - - - - (13 980) (13 980)
Na dzien 30 czerwca 2024 roku (niebadane) 69 288 625733 (133 139) 150 204 710918 1423 003 325412 1748 415

Dodatkowe noty objasniajace do $rodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

zataczone na stronach od 33 do 56 stanowig jego integralng czgsé
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Dodatkowe noty objasniajgce

1. Informacje ogolne

Grupa Arctic Paper jest producentem papieru i celulozy. Oferujemy objetosciowy papier ksigzkowy i szeroki asortyment produktéw w tym
segmencie oraz graficzny papier wysokogatunkowy. Produkujemy wiele rodzajéw bezdrzewnego papieru niepowlekanego oraz powlekanego, a
takze drzewnego papieru niepowlekanego dla drukarni, dystrybutoréw papieru, wydawcéw ksigzek i czasopism oraz branzy reklamow ej. Grupa
Arctic Paper zatrudnia okoto 1.500 oséb w swoich papierniach, spoétkach zajmujacych sie sprzedaza papieru oraz w spétkach celulozowych,
biurze zakupu oraz spoéice produkujgcej opakowania do zywnosci. Nasze papiernie zlokalizowane sg w Polsce i Szwecji. Celulozownie
zlokalizowane sg w Szwecji. Grupa posiadata 13 Biur Sprzedazy zapewniajgcych dostep do wszystkich rynkéw europejskich, w tym Europy
Centralnej i Wschodniej. Nasze skonsolidowane przychody ze sprzedazy za 6 miesiecy 2025 roku wyniosty 1.656 milionéw PLN.

Arctic Paper S.A. jest sp6tka holdingowa utworzong w kwietniu 2008 roku. W wyniku restrukturyzacji kapitatowej przeprowadzonej w 2008 roku
Papiernie Arctic Paper Kostrzyn (Polska) i Arctic Paper Munkedals (Szwecja) oraz Spétki Dystrybucyjne i Biura Sprzedazy staty sie wiasnoscig
Arctic Paper S.A. Poprzednio byly one wtasnoscig Trebruk AB (wczesniej pod firmg Arctic Paper AB), spotki dominujgcej wobec Arctic Paper
S.A. Ponadto, w ramach ekspansji, Grupa nabyta w listopadzie 2008 roku papiernie Arctic Paper Mochenwangen (Niemcy), a takze w marcu
2010 roku papiernie Grycksbo (Szwecja). W roku 2012 Grupa nabyta akcje spotki Rottneros AB notowanej na gietdzie NASDAQ w Sztokholmie
posiadajgcej udziaty w dwdch celulozowniach (Szwecja).W 2020 roku Grupa objeta kontrole nad Nykvist Skogs AB, spotka skupiajaca
prywatnych wtascicieli lasow w Szwec;ji.

Jednostka Dominujgca jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Zielonej
Gorze, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000306944. Jednostce Dominujgcej nadano numer
statystyczny REGON 080262255. Siedziba spotki znajduje sie w Polsce, w Kostrzynie nad Odrg (ul. Fabryczna 1). Spétka posiada oddziat
zagraniczny, ktérego siedziba znajduje sie w Szweciji, w Géteborgu.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy w zakresie $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania z
zyskow i strat, sprawozdania z catkowitych dochodéw, sprawozdania z przeptywdéw pienieznych oraz sprawozdania ze zmian w kapitale
wiasnym oraz not do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw i srodrocznego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania z zyskow i strat obejmuje okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2025 roku oraz zawiera dane
poréwnawcze za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2024 roku a dla skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej
prezentuje dane na dzien 30 czerwca 2025 roku oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw oraz $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z
zyskow i strat obejmujg ponadto dane za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2025 roku oraz dane poréwnawcze za okres 3 miesiecy
zakonhczony dnia 30 czerwca 2024 roku.

1.1 Przedmiot dziatalnosci

Podstawowym przedmiotem dziatalnos$ci Grupy Arctic Paper jest produkcja papieru i celulozy.
Dodatkowymi przedmiotami dziatalnosci Grupy, podporzgdkowanymi produkcji papieru i celulozy, sg:

- Wytwarzanie energii elektrycznej,
- Przesytanie energii elektrycznej,
- Dystrybucja energii elektrycznej,
- Produkcja ciepta,

- Dystrybucja ciepta,

- Ustugi logistyczne,

- Dystrybucja papieru i celulozy.

1.2 Struktura akcjonariatu

Gtéwnym akcjonariuszem Arctic Paper S.A. jest spotka prawa szwedzkiego Nemus Holding AB (nalezgca posrednio do Pana Thomasa O nstad)
posiadajgca na dzien 30 czerwca 2025 roku 41.374.890 akcji naszej Spoétki stanowigcych 59,71% jej kapitatu zaktadowego odpowiadajgcych
59,71% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Tym samym Nemus Holding AB jest podmiotem dominujgcym w stosunku do
Emitenta.

Ponadto, Pan Thomas Onstad, posredni akcjonariusz Nemus Holding AB, posiada bezposrednio 5.323.658 Akcji stanowigcych 7,68%
catkowitej liczby akcji Spotki oraz przez inny podmiot 600.000 akcji stanowigcych 0,87 % catkowitej liczby Akcji Spotki. Laczny bezposredni i
posredni udziat Pana Thomasa Onstada w kapitale Arctic Paper S.A. wynosi 68,26% na dziehn 30 czerwca 2025 roku i nie zmienit sie do dnia
publikacji niniejszego raportu.
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Jednostkg dominujgcg Grupy najwyzszego szczebla, ktéra sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest Nemus Holding AB.
Wiascicielem najwyzszego szczebla dla Grupy jest Pan Thomas Onstad.

2. Skiad Grupy

W sktad Grupy wchodzi Arctic Paper S.A. oraz nastepujgce spétki zalezne:

Udziat Grupy w kapitale

Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci ) ; L
jednostek zaleznych na dziehn
12 30 8 31
sierpnia czerwca maja grudnia
2025 2025 2025 2024
Arctic Paper Kostrzyn S.A Polska, Pabryczna 1, Produkcja papieru 100%  100%  100% 100%
o 66-470 Kostrzyn nad Odrg
Arctic Paper Munkedals AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Produkcja papieru 100% 100% 100% 100%
. . . Spotka nieprowadzaca
Arctic Paper Mochenwangen GmbH Neemey, Am Sandtorkai 72, D-20457 dziatalnosci, wezesniej 99,74%  99,74%  99,74%  99,74%
9 produkcja papieru
Arctic Paper Grycksbo AB Szwecja, Box 1, SE 790 20 Grycksbo Produkcja papieru 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper UK Limited \Q’é‘j";aRBF’{ny:gna St Thomas Street Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Baltic States SIA E‘i’;‘;’i\zg%demara iela 33-20, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Deutschland GmbH E:rr?ggr’g/'\m Sandtorkai 72, D-20457 Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Benelux S.A. gi%& |ﬂ§§$ ee nlaan 62 bus 14, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Schweiz AG gi'vi/:g(;azng,e?euntzir:]%eerrg]jstrasse 1, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Italia srl \,\’Avé‘:fig};nv'a Chiaravalle 7, 20 122 Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Danmark A/S Bir_\izzz%o&srlg\llielund 6 Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper France SAS E?rﬂ%?sy 3705Bu1e3d; a(;,igateau des Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Espana SL gjizgaagzl,o/:\;enlda Diagonal 472-474, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Papierhandels GmbH ﬁfég% VF\:ia;zt;zrgerstrasse 34A, Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
) Polska, Okrezna 9, . ’ . o o o o
Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. 02-916 Warszawa Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
! Norwegia, Eikenga 11-15, . . . o o o o
Arctic Paper Norge AS NO-0579 Oslo Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Sverige AB Szwecja, SE 455 81 Munkedal Posrednictwo w sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Power Sp.z 0.0. (poprzednio Arctic  Polska, Fabryczna 1, . " o o o o
Paper East Sp. z 0.0.) 66-470 Kostrzyn nad Odrg Produkcja energi 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Investment GmbH * Niemcy, Am Sandtorkai 72, D-20457 Dziatalno$¢ spétek 100% 100% 100% 100%

Hamburg

holdingowych
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Udziat Grupy w kapitale

Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci . b L,
jednostek zaleznych na dziehn
12 30 8 31
sierpnia czerwca maja grudnia
2025 2025 2025 2024
. ) . . Dziatalno$¢ spétek
Arctic Paper Finance AB Szwecja, Box 383, 401 26 Goteborg holdingowych 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Verwaltungs GmbH * Niemcy, Am Sandtorkai 72, D-20457 Dziatalno$¢ spétek 100% 100% 100% 100%

Hamburg

holdingowych

Arctic Paper Immobilienverwaltung
GmbH&Co. KG*

Niemcy, Am Sandtorkai 72, D-20457
Hamburg

Dziatalno$¢ spotek
holdingowych

94,90% 94,90% 94,90% 94,90%

Dziatalno$¢ spotek

Arctic Paper Investment AB ** Szwecja, Box 383, 401 26 Goteborg ] 100% 100% 100% 100%
holdingowych
Polska, ul. Fabryczna 1, Wynajem nieruchomosci o o o o
EC Kostrzyn Sp. z 0.0. 66-470 Kostrzyn nad Odrg oraz maszyn i urzadzen 100% 100% 100% 100%
Munkedals Kraft AB Szwecja, 455 81 Munkedal Produkcja energii wodnej 100% 100% 100% 100%
. Polska, ul. Fabryczna 1, . . o o o o,
Kostrzyn Packaging Sp. z 0.0. Produkcja opakowan 76% 76% 76% 76%

66-470 Kostrzyn nad Odrg

Rottneros AB

Szwecja, S6derhamn

Dziatalno$¢ spotek
holdingowych

55,02% 51,27% 51,27% 51,27%

Rottneros Bruk AB

Szwecja, Rottneros

Produkcja celulozy

55,02% 51,27% 51,27% 51,27%

Utansjo Bruk AB

Szwecja, S6derhamn

Spotka nieprowadzaca
dziatalnosci

55,02% 51,27% 51,27% 51,27%

Vallviks Bruk AB

Szwecja, Vallvik

Produkcja celulozy

55,02% 51,27% 51,27% 51,27%

Nykvist Skogs AB

Szwecja, Grasmark

Spotka skupiajaca
wiascicieli lasow

55,02% 51,27% 51,27% 51,27%

Rottneros Packaging AB

Szwecja, Sunne

Produkcja opakowan do
Zywnosci

55,02% 51,27% 51,27% 51,27%

SIA Rottneros Baltic

totwa, Ventspils

Biuro zakupow

55,02% 51,27% 51,27% 51,27%

Project Frost APM AB***

Szwecja, SE 455 81 Munkedal

Magazynowanie energii

100% 100% 100% 100%

Project Frost APG AB***

Szwecja, SE 455 81 Munkedal

Magazynowanie energii

100% 100% 100% 100%

* - spotki utworzone w celu nabycia Arctic Paper Mochenwangen GmbH
** - spotka utworzona w celu nabycia Grycksbo Paper Holding AB (zamknigtej w ciggu 2015 roku) i posrednio Arctic Paper Grycksbo AB
*** -Spoiki nie objete konsolidacjg ze wzgledu na nieistotng wartosé ich kapitatu (25 tys. SEK) oraz brak innych aktywéw poza $rodkami pienieznymi.

Na dzieh 30 czerwca 2025 roku, jak réwniez na dzien publikacji niniejszego raportu procentowy udziat w gtosach posiadanych przez Grupe w
spotkach zaleznych odpowiadat procentowemu udziatowi w kapitale podstawowym tych spoétek. Wszystkie jednostki zalezne wchodzgce w skfad
Grupy podlegajg konsolidacji metodg petng w okresie od dnia objecia nad nimi kontroli przez Grupe, a przestajg by¢ konsolidowane od dnia

ustania kontroli.
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3. Skiad organéw zarzadzajacych i nadzorujacych

3.1 Zarzad Jednostki Dominujace;j

Na dzien 30 czerwca 2025 roku w sktad Zarzgdu Jednostki Dominujgcej wchodzili:

— Michat Jarczynski - Prezes Zarzagdu powotany w dniu 10 grudnia 2018 roku ze skutkiem na dzien 1 lutego 2019 roku;
— Katarzyna Wojtkowiak — Cztonkini Zarzgdu powotana w dniu 29 maja 2023 roku.
— Fabian Langenskidld — Cztonek Zarzgdu powotany w dniu 14 sierpnia 2023 roku.

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie miaty miejsca inne zmiany w skfadzie Zarzgdu Jednostki Dominujgce;.

3.2 Rada Nadzorcza Jednostki Dominujacej

Na dzien 30 czerwca 2025 roku w sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej wchodzili:

— Per Lundeen — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej powotany 22 wrzesnia 2016 roku (powotany do Rady Nadzorczej w dniu 14 wrze$nia
2016 roku);

— Roger Mattsson - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 wrzesnia 2016 roku (powotany na Cztonka Rady Nadzorczej
w dniu 14 wrzes$nia 2014 roku);

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

— Zofia Dzik — Cztonkini Rady Nadzorczej powotana w dniu 22 czerwca 2021 roku;

— Anna Jakubowski — Cztonkini Rady Nadzorczej powotana w dniu 22 czerwca 2021 roku;

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto zmian w skfadzie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgce;.
4. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu 12 sierpnia
2025 roku.

5. Podstawa sporzadzenia sSrédrocznego skréoconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Niniejsze skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) zatwierdzonymi przez UE (,MSSF UE”), w szczegdlnosci zgodnie z Miedzynarodowym Standarde m
Rachunkowo$ci nr 34.

Niniejsze $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (,PLN"), a wszystkie warto$ci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w tysigcach PLN.

Niniejsze $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziataln o$ci
gospodarczej przez Grupe w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnierh wymaganych w rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czytac tgcznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za rok
zakonczony 31 grudnia 2024 roku.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 2 kwietnia 2021 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych, Grupa zobowigzata si¢ do dotrzymania
okreslonych wskaznikéw finansowych, ktére sg kalkulowane na koniec kazdego kwartatu. Na dzien 30 czerwca 2025 roku Grupa nie utrzymata
wymaganego umowa kredytowg zawartg z konsorcjum bankéw finansujgcych (Pekao SA, Santander Bank S.A. i BNP Paribas SA) poziomu
wskaznika Cashflow Cover. Gtéwnym powodem tej sytuacji byt wysoki poziom inwestycji zwigzanych z realizacjg strategii 4P w roku 2024
(wskaznik jest liczony narastajgco za 12 miesigcy). Przed dniem bilansowym Arctic Paper S.A. otrzymata od konsorcjum bankéw finansujgcych
pisemne zapewnienie, ze niespetnienie przez Grupe wymaganego poziomu wskaznika Cashflow Cover na 30 czerwca 2025 roku nie stanowi
przypadku naruszenia warunkéw umowy kredytowej z dnia 2 kwietnia 2021 roku (,default”), dlatego sytuacja ta nie ma wptywu na prezentacje
danych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy. Drugi ze wskaznikéw okreslonych w umowie, Net debt/EBITDA, pozostaje na
poziomie spetniajgcym wymogi umowy kredytowe;j.
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6. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa
spojne z tymi, ktdre zastosowano przy sporzadzaniu rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakonczony
31 grudnia 2024 roku, z wyjatkiem przedstawionych ponize;.

a) Zmiany do MSR 21 “Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych”

W sierpniu 2023 r. Rada opublikowata zmiany do MSR 21 ,Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych”. Wprowadzone zmiany majg utatwic
jednostkom ustalenie, czy dana waluta jest wymienialna na inng walute oraz oszacowanie natychmiastowego kursu wymiany, w przy padku braku
wymienialnosci danej waluty. Ponadto, zmiany do standardu wprowadzajg wymoég dodatkowych ujawnien w przypadku braku wymienialno$ci
walut na temat sposobu ustalenia alternatywnego kursu wymiany.

6.1 Opublikowane standardy i interpretacje, ktore jeszcze nie obowiazuja i nie zostaty wczesniej zastosowane przez Grupe
W niniejszym $rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupa nie zdecydowata o wczes$niejszym zastosowaniu nastepujgcych
opublikowanych standardéw, interpretacji lub poprawek do istniejgcych standardéw przed ich datg wejscia w zycie:
a) Zmiany w klasyfikacji i wycenie instrumentéw finansowych — Zmiany do MSSF 9i MSSF 7.
W maju 2024 roku RMSR opublikowata zmiany do MSSF 9 i MSSF 7 majace na celu:

1. doprecyzowanie daty ujecia i zaprzestania ujmowania niektérych aktywow i zobowigzan finansowych, ze zwolnieniem dla niektérych
zobowigzan finansowych rozliczanych za posrednictwem elektronicznego systemu przekazéw pienieznych;

2. wyjasnienie i dodanie dalszych wytycznych dotyczacych oceny, czy sktadnik aktywoéw finansowych spetnia kryteria SPPI;
3. dodanie nowych ujawnien dotyczacych niektorych instrumentéw, ktérych warunki umowne mogg zmienia¢ przeptywy pienigzne; oraz
4. aktualizuje ujawnienia dotyczgce instrumentéw kapitatowych wycenianych w warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody (FVOCI).

Opublikowane zmiany obowigzujg dla sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajgce sie z dniem 1 stycznia 2026 r. lub po tej dacie.

b) Roczne zmiany do MSSF

“Roczne zmiany MSSF” wprowadzajg zmiany do standardéw: MSSF 1 ,Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej po raz pierwszy”, MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji’, MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”, MSSF 10
~Skonsolidowane sprawozdania finansowe” oraz MSR 7 ,Sprawozdanie z przeptywow pienieznych”.

Poprawki zawierajg wyjasnienia oraz doprecyzowujg wytyczne standardow w zakresie ujmowania oraz wyceny.

Opublikowane zmiany obowigzujg dla sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajgce si¢ z dniem 1 stycznia 2026 r. lub po tej dacie.

c) Umowy odnoszace sie do energii elektrycznej zaleznej od czynnikéw naturalnych: Zmiany do MSSF 9 oraz MSSF 7

W grudniu 2024 r. Rada opublikowata zmiany, by pomdc spétkom lepiej ujmowac skutki finansowe uméw odnoszacych sig do energii elektrycznej
zaleznej od czynnikéw naturalnych, ktére czesto majg forme umow zakupu energii (PPA). Obecne wytyczne moga w petni nie oddawaé wptywu
tych umoéw na wyniki spétki. Aby umozliwi¢ spétkom lepsze odzwierciedlenie tych uméw w sprawozdaniu finansowym, Rada wprowadzita zmiany
do MSSF 9 Instrumenty finansowe oraz MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnienia. Zmiany te obejmuja:

1. doprecyzowanie stosowania kryterium “wtasnego uzytku’;
2. dozwolenie rachunkowosci zabezpieczen w przypadku gdy umowy te wykorzystywane sg jako instrumenty zabezpieczajgce;
3. dodanie nowych ujawnien, by umozliwi¢ interesariuszom zrozumienie wptywu tych uméw na wyniki finansowe i przeptywy pieniezne.

Opublikowane zmiany obowigzujg dla sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajace sig z dniem 1 stycznia 2026 r. lub po tej dacie.

d) MSSF 18 “Prezentacja i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych”

W kwietniu 2024 r. Rada opublikowata nowy standard MSSF 18 ,Prezentacja i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych”. Standard ma zastgpi¢
MSR 1 — Prezentacja sprawozdan finansowych i bedzie obowigzywat od 1 stycznia 2027 r. Zmiany w stosunku do zastepowanego standardu
dotycza gtéwnie trzech kwestii: sprawozdania z zysku lub strat, wymaganych ujawnien dotyczacych miar wynikéw oraz kwestii zwigzanych z
agregacjg i dezagregacja informacji zawartej w sprawozdaniach finansowych.

Opublikowany standard obowigzywat bedzie dla sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajgce si¢ z dniem 1 stycznia 2027 r. lub po tej
dacie. Na dzien sporzgdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zmiany te nie zostaly jeszcze zatwierdzone przez Unig
Europejska.
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e) MSSF 19 ,Spdtki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej: ujawnianie informac;ji”

W maju 2024 r. Rada wydata nowy standard rachunkowos$ci MSSF 19, ktéry moga przyjaé okreslone jednostki zalezne stosujgce standardy
rachunkowos$ci MSSF w celu poprawy efektywnosci ujawnien w sprawozdaniach finansowych tych jednostek. Nowy standard wprowadza
uproszczone i ograniczone wymogi w zakresie ujawniania informacji. W rezultacie, kwalifikujgca sie jednostka zalezna stosuje wymogi innych
standardéw rachunkowos$ci MSSF z wyjgtkiem wymogoéw dotyczacych ujawniania informacji i zamiast tego stosuje ograniczon e wymogi dotyczace
ujawniania informacji okreslone w MSSF 19.

Uprawnione jednostki zalezne stanowig jednostki, ktére nie podlegajg tzw. odpowiedzialnosci publicznej (ang. ,public accountability”)
zdefiniowanej w nowym standardzie. Ponadto, MSSF 19 wymaga, aby najwyzsza lub posrednia jednostka dominujaca w stosunku do tej jednostki,
sporzgdzata publicznie dostepne skonsolidowane sprawozdania finansowe zgodnie ze Standardami Rachunkowosci MSSF.

Uprawnione podmioty mogg zdecydowacé o stosowaniu wytycznych nowego standardu MSSF 19 dla sprawozdan finansowych sporzgdzonych za
okresy rozpoczynajgce sie z dniem 1 stycznia 2027 r. lub po tej dacie.

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zmiany te nie zostaly jeszcze zatwierdzone przez Unig
Europejska.

f) MSSF 14 ,Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe”

Standard ten pozwala jednostkom, ktére sporzgdzajg sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF po raz pierwszy (z dniem 1 stycznia 2016 r. lub
po tej dacie), do ujmowania kwot wynikajgcych z dziatalno$ci o regulowanych cenach, zgodnie z dotychczas stosowanymi zasadami
rachunkowosci. Dla poprawienia poréwnywalnosci, z jednostkami ktére stosujg juz MSSF i nie wykazujg takich kwot, zgodnie z opublikowanym
MSSF 14 kwoty wynikajace z dziatalnosci o regulowanych cenach, powinny podlegaé prezentacji w odrebnej pozycji zaréwno w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej jak i w rachunku zyskéw i strat oraz sprawozdaniu z innych catkowitych dochodoéw.

Decyzjg Unii Europejskiej MSSF 14 nie zostanie zatwierdzony.

g) Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 dot. sprzedazy lub wniesienia aktywéw pomiedzy inwestorem a jego jednostkami stowarzyszonymi lub
wspoélnymi przedsiewzieciami

Zmiany rozwigzujg problem aktualnej niespéjnosci pomiedzy MSSF 10 a MSR 28. Ujecie ksiegowe zalezy od tego, czy aktywa niepie niezne
sprzedane lub wniesione do jednostki stowarzyszonej lub wspolnego przedsigwzigcia stanowia ,biznes” (ang. business).

W przypadku, gdy aktywa niepieniezne stanowig ,biznes”, inwestor wykazuje petny zysk lub strate na transakcji. Jezeli zas aktywa nie spetniajg
definicji biznesu, inwestor ujmuje zysk lub strate z tylko w zakresie czesci stanowigcej udziaty innych inwestoréw.

Zmiany zostaly opublikowane 11 wrzes$nia 2014 r. Na dzieh sporzgdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
zatwierdzenie tej zmiany jest odroczone przez Unie Europejska.

Na dzieh zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacji Zarzad nie przewiduje, aby wprowadzenie pozostatych standardéw
oraz interpretacji miato istotny wptyw na stosowane przez Spétke zasady (polityke) rachunkowosci.

Grupa nie zdecydowata sie na wczes$niejsze zastosowanie zadnego standardu, interpretacji lub zmiany, ktéra zostata opublikowana, lecz nie
weszta dotychczas w zycie w Swietle przepiséw Unii Europejskiej.

6.2 Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

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

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

Walutami funkcjonalnymi zagranicznych jednostek zaleznych sg EUR, SEK, DKK, NOK, GBP i CHF. Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania
tych jednostek zaleznych s3 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 w pozostatych catkowitych dochodach i akumulowane w odrebnej pozyc;ji kapitatu wtasnego. W momencie zbycia podmiotu
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zagranicznego, zakumulowane odroczone réznice kursowe ujete w kapitale wikasnym, dotyczace danego podmiotu zagranicznego, sg
ujmowane w rachunku zyskoéw i strat.

Roznice kursowe od pozyczek traktowanych zgodnie z MSR 21 jako inwestycje w spétki zalezne sg ujmowane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym w pozostatych catkowitych dochodach.

Nastepujgce kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:

Na dzien Na dzien

30 czerwca 2025 30 czerwca 2024

usbD 3,6164 4,0320
EUR 4,2419 4,3130
SEK 0,3810 0,3791
DKK 0,5686 0,5783
NOK 0,3590 0,3782
GBP 4,9546 5,0942
CHF 4,5336 4,4813

Srednie kursy wymiany za poszczegélne okresy obrotowe ksztattowaly sie nastepujaco:

01/01 - 30/06/2025 01/01 - 30/06/2024

usb 3,8763 3,9936
EUR 4,2313 4,3178
SEK 0,3816 0,3792
DKK 0,5671 0,5789
NOK 0,3628 0,3758
GBP 5,0231 5,0526
CHF 4,4950 4,4945

7. Sezonowos¢ dziatalnosci
Dziatalnos¢ Grupy nie ma charakteru sezonowego, zatem przedstawiane wyniki Grupy nie odnotowujg istotnych wahan w trakcie roku.
8. Informacje dotyczace segmentéw dziatalnosci

Segmenty operacyjne obejmujg dziatalno$¢ kontynuowang. Podstawowym rodzajem dziatalnosci Grupy jest produkcja papieru i celulozy.
Dziatalno$¢ zwigzana z produkcjg papieru obejmuje wyniki finansowe m.in. trzech Papierni:

— Arctic Paper Kostrzyn S.A. (Polska) - produkuje wysokiej jakosci niepowlekany papier graficzny pod markg Amber;
— Arctic Paper Munkedals AB (Szwecja) - produkuje wysokiej jakosci niepowlekany papier graficzny pod marka Munken;
— Arctic Paper Grycksbo (Szwecja) — produkcja powlekanego papieru bezdrzewnego pod markami G-Print i Arctic.

Dziatalno$¢ zwigzana z produkcjg celulozy prezentowana jest jako segment ,Celuloza” i obejmuje m.in. dwa zaktady produkujace celuloze:

— celulozownia w Rottneros (Szwecja) - produkuje gtéwnie celuloze chemotermomechaniczng (ang. CTMP), poziom produkcji ok. 160.000 ton
rocznie;

— celulozownia w Vallvik (Szwecja) - produkuje dwa rodzaje celulozy siarczanowej (ang. long-fibre sulphate pulp): celuloza siarczanowa
petnobielona (ang. fully bleached sulphate pulp) oraz niebielona celuloza siarczanowa (ang. unbleached sulphate pulp). Wiekszos¢
produkgiji celulozowni Vallvik znana jest jako celuloza NBSK. Poziom produkcji ok. 240.000 ton rocznie.

Grupa wyréznia nastepujgce segmenty dziatalnosci:
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— Papier — w sktad segmentu wchodzg papiery niepowlekane i powlekane. Papiery niepowlekane — papiery przeznaczone do druku lub innych
celoéw graficznych, wsréd ktorych wyrézniamy papiery bezdrzewne i drzewne. Niepowlekany papier bezdrzewny moze by¢ wytwarzany z
réznych mas wiodknistych, z r6zng zawartoscig wypetniaczy i poddany szeregowi proceséw uszlachetniania, takich jak zaklejanie
powierzchniowe i kalandrowanie. Dwie gtéwne kategorie tego typu papieru to papier graficzny (uzywany m.in. do druku ksigzek i katalogéw)
oraz papiery biurowe (np. do kserokopiarek), przy czym Grupa nie produkuje obecnie papieréw biurowych. Niepowlekany papier drzewny z
tzw. mas witoknistych pozyskiwanych metoda mechaniczng przeznaczony do drukowania lub innych celéw graficznych. Ten gatunek papieru
jest wykorzystywany do druku czasopism technikami rotograwiurowg i offsetowg. Produkty Grupy w tym segmencie sg zazwyczaj uzywane
do druku ksigzek w migkkich oktadkach. Papiery powlekane - powlekany papier bezdrzewny to papier przeznaczony do drukowania lub
innych celéw graficznych, powlekany jedno- lub obustronnie mieszankami z pigmentami mineralnymi, takimi jak kaolin (ang. china clay),
weglan wapnia itp. Powlekanie moze odbywa¢ sie rozmaitymi metodami, zaréwno na maszynie papierniczej (ang. online), jak i poza
maszyng papierniczg (ang. offline) i moze by¢ uzupetnione superkalandrowaniem zapewniajgcym gtadkg powierzchnie. Powlekanie
poprawia jako$¢ druku zdje¢ i ilustraciji.

— Celuloza - celuloza siarczanowa petnobielong (ang. fully bleached sulphate pulp) oraz celuloza siarczanowa niebielona (ang. unbleached
sulphate pulp), ktéra jest uzywana przede wszystkim do produkciji papieru drukarskiego i piSmiennego, tektury, papieru higienicznego oraz
biatego papieru opakowaniowego, a takze celuloza chemotermomechaniczna (ang. CTMP), ktéra jest stosowana gtéwnie do produkciji
papieru drukarskiego oraz papieru pi$miennego.

Wytaczenia obejmujg wytaczenia obrotéw i rozrachunkéw miedzy segmentami oraz wyniki dziatalnosci Arctic Paper S.A. i Arctic Paper Finance
AB.

Podziat segmentéw dziatalnosci na segment papieréw niepowlekanych, powlekanych i celuloze jest podyktowany nastepujgcymi prze stankami:

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

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

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

— Wyniki Grupy Arctic Paper sg zdominowane przez globalne trendy rynkowe w zakresie ksztattowania sie cen papieru i cen celulozy i w
mniejszym stopniu zalezg od indywidualnych uwarunkowan jednostek produkcyjnych,

Co miesigc, na bazie raportéw wewnetrznych otrzymywanych od spofek (z wytaczeniem spotek Grupy Rottneros), wyniki poszczegélnych
segmentéw dziatalnosci analizowane sg przez kadre kierownicza Grupy. Analiza danych finansowych spétek z Grupy Rottneros odbywa sie na
podstawie kwartalnych raportéw finansowych publikowanych na stronach internetowych Rottneros AB.

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

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

W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychodow i zyskéw oraz niektorych aktywow i zobowigzan z dziatalnos ci
kontynuowanej w podziale na poszczegolne segmenty Grupy za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2025 oraz wedtug stanu na 30
czerwca 2025 roku.
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Okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2025 roku oraz na 30 czerwca 2025 roku

Dziatalnos$¢
kontynuowana
Papier Celuloza Razem Wylaczenia ogotem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientow
zewngtrznych 1130 290 525 935 1656 225 - 1656 225
Sprzedaz migdzy segmentami - - - - -
Przychody segmentu ogétem 1130 290 525 935 1656 225 - 1656 225
Wynik segmentu
EBITDA 46 428 (15 899) 30 529 (7 669) 22 860
Amortyzacja (42 204) (25 335) (67 539) (219) (67 758)
Utrata wartosci niefinansowych aktywow trwatych (53 424) (53 424) - (53 424)
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 4224 (94 658) (90 434) (7 888) (98 322)
Przychody z tytutu odsetek 2206 167 2373 (130) 2243
Koszty z tytutu odsetek (3271) (5921) (9 192) 1643 (7 549)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate przychody finansowe - 559 559 - 559
Ujemne réznice kursowe i pozostate koszty finansowe (182 794) (50) (182 844) 169 279 (13 564)
Zysk brutto (179 634) (99 903) (279 537) 162 904 (116 634)
Aktywa segmentu 1833 148 1064 180 2 897 328 (127 581) 2769747
Zobowigzania segmentu 736 465 478 150 1214615 (221 614) 993 001
Naktady inwestycyjne (96 893) (82 286) (179 180) (707) (179 887)
Udzialy we wspodlnych przedsiewzigeciach 5123 - 5123 - 5123

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

— Wynik segmentdéw nie uwzglednia przychoddéw finansowych (2.806 tys. PLN, z czego 2.243 tys. PLN stanowig przychody z tytulu odsetek) i
kosztéw finansowych (21.118 tys. PLN, z czego 7.549 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek), amortyzacji oraz utraty wartosci (98.322
tys. PLN), jak réwniez uznan z tytutu podatku dochodowego (17.787 tys. PLN).

— Aktywa segmentdw nie zawierajg podatku odroczonego (6.449 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzadzana na poziomie Grupy oraz
udziatéw we wspolnych przedsiewzieciach (5.123 tys. PLN).

— Zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (92.148 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzadzana na poziomie Grupy.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychoddw i zyskéw oraz niektérych aktywéw i zobowigzan w podziale na
poszczegoine segmenty Grupy za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2025 oraz wedtug stanu na 30 czerwca 2025 roku.

Okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2025 roku oraz na 30 czerwca 2025 roku

Dziatalno$¢
kontynuowana
Papier Celuloza Razem Wylaczenia ogotem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientow
zewngtrznych 551 507 281949 833 455 - 833 455
Sprzedaz miedzy segmentami - (865) (865) 865 -
Przychody segmentu ogétem 551 507 281084 833 455 865 833 455
Wynik segmentu - - - -
EBITDA 10773 (5861) 4912 (4 543) 4
Amortyzacja (21 343) (13 192) (34 535) (111) (34 646)
Utrata wartosci niefinansowych aktywow trwatych - (53 424) (53 424) - (53 424)
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej (10 570) (72 476) (83 412) (4 654) (88 066)
Przychody z tytutu odsetek 1279 100 1379 (487) 892
Koszty z tytutu odsetek (1 960) (3 286) (5 246) 784 (4 462)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate przychody
finansowe 3560 559 3535 (1.119) 2974
Zysk brutto (8 056) (75 129) (83 185) (5477) (88 661)
Aktywa segmentu 1833 148 1064 180 2897 328 (127 581) 2769 747
Zobowigzania segmentu 736 465 478 150 1214615 (221 614) 993 001
Naktady inwestycyjne (96 893) (82 286) (179 180) (707) (179 887)
Udzialy we wspodlnych przedsiewzigeciach 5123 - 5123 - 5123

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

— Wynik segmentdéw nie uwzglednia przychodéw finansowych (1.455 tys. PLN, z czego 892 tys. PLN stanowig przychody z tytutu odsetek) i
kosztéw finansowych (2.051 tys. PLN, z czego 4.462 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek), amortyzacji oraz utraty wartosci (88.066
tys. PLN jak réwniez uznan z tytutu podatku dochodowego (17.787 tys. PLN).

— Aktywa segmentdw nie zawierajg podatku odroczonego (6.449 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzadzana na poziomie Grupy oraz
udziatéw we wspolnych przedsiewzieciach (5.123 tys. PLN).

— Zobowigzania segmentéw nie zawierajg podatku odroczonego (92.148 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzadzana na poziomie Grupy
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychoddw i zyskéw oraz niektérych aktywéw i zobowigzan w podziale na
poszczegolne segmenty Grupy za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2024 oraz wedtug stanu na 31 grudnia 2024 roku.

Okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2024 roku oraz na 30 czerwca 2024 roku

Dziatalnos¢
kontynuowana
Papier Celuloza Razem Wylgczenia ogotem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientow
zewngtrznych 1274914 529 671 1804 584 - 1804 584
Sprzedaz miedzy segmentami - 830 830 (830) -
Przychody segmentu ogétem 1274914 530 501 1805414 (830) 1804 584
Wynik segmentu
EBITDA 158 446 31865 190 311 (7 515) 182 796
Amortyzacja (36 921) (19 812) (56 733) (202) (56 935)
Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 121 525 12 053 133578 (7717) 125 861
Przychody z tytutu odsetek 1614 758 2372 733 3105
Koszty z tytutu odsetek (2 557) 4 171) (6 728) 1041 (5687)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate przychody finansowe - 6 067 6 067 - 6 067
Ujemne réznice kursowe i pozostate koszty finansowe (168 355) - (168 355) 169 349 994
Zysk brutto (47 773) 14 708 (33 066) 163 406 130 340
Aktywa segmentu 1827 287 985 500 2812787 (159 997) 2652 790
Zobowigzania segmentu 752 885 287 468 1040 353 (238 778) 801 575
Naktady inwestycyjne (96 893) (82 286) (179 179) (707) (179 886)
Udziaty we wspodinych
przedsiewzieciach 4 796 - 4 796 - 4 796

— Przychody z tytutu transakcji pomigdzy segmentami sg eliminowane przy konsolidac;ji.

— Wynik segmentéw nie uwzglednia przychodéw finansowych (12.406 tys. PLN, z czego 3.105 tys. PLN stanowig przychody z tytutu odsetek) i
kosztéw finansowych (7.548 tys. PLN, z czego 5.687 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek), amortyzacji (56.935 tys. PLN), jak réwniez
obcigzen z tytulu podatku dochodowego (-24.619 tys. PLN).

— Aktywa segmentow nie zawierajg podatku odroczonego (2.059 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzadzana na poziomie Grupy oraz
udziatéw we wspolnych przedsiewzieciach (4.796 tys. PLN).

— Zobowigzania segmentow nie zawierajg podatku odroczonego (109.654 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana na poziomie Grupy.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychoddw i zyskéw oraz niektérych aktywéw i zobowigzan w podziale na
poszczegolne segmenty Grupy za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2024 oraz wedtug stanu na 31 grudnia 2024 roku.

Okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2024 roku oraz na 30 czerwca 2024 roku

Dziatalnos$¢
kontynuowana
Papier Celuloza Razem Wytaczenia ogotem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientow
zewnetrznych 573 865 265 341 839 206 - 839 206
Sprzedaz migdzy segmentami - (865) (865) 865 -
Przychody segmentu ogétem 573 865 264 476 838 341 865 839 206
Wynik segmentu - - - -
EBITDA 45216 25770 70 986 (180) 70 806
Amortyzacja (17 756) (10 736) (28 492) (109) (28 601)
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 27 460 15 034 42 494 (289) 42 205
Przychody z tytutu odsetek 761 (10) 751 334 1085
Koszty z tytutu odsetek (1477) (329) (1 806) 557 (1 249)
Ujemne réznice kursowe i pozostate koszty finansowe (7 834) (1233) (9 067) (871) (9 938)
Zysk brutto 18910 13 462 32372 (269) 32 103
1827
Aktywa segmentu 287 985 500 2812786 (159 997) 2652 790
Zobowigzania segmentu 752 885 287 468 1 040 353 (238 778) 801 575
Naktady inwestycyjne (96 893) (82 286) (179 180) (707) (179 886)
Udzialy we wspolnych przedsiewzieciach 4796 - 4796 - 4 796

— Przychody z tytutu transakcji pomigdzy segmentami sg eliminowane przy konsolidac;ji.

— Wynik segmentow nie uwzglednia przychodéw finansowych (7.278 tys. PLN, z czego 1.085 tys. PLN stanowig przychody z tytutu ods etek) i
kosztow finansowych (2.445 tys. PLN, z czego 1.249 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek), amortyzacji (28.601 tys. PLN), jak rowniez
obcigzen z tytutu podatku dochodowego (-7.953 tys. PLN).

— Aktywa segmentow nie zawierajg podatku odroczonego (2.059 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzadzana na poziomie Grupy oraz
udziatéw we wspolnych przedsiewzieciach (4.796 tys. PLN).

— Zobowigzania segmentow nie zawierajg podatku odroczonego (109.654 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana na poziomie Grupy.
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9. Przychody i koszty

9.1 Przychody z umoéw z klientami

Ponizsza tabela przedstawia przychody Grupy ze sprzedazy papieru i celulozy od klientéw zewnegtrznych w podziale na kraje i regiony za okres
6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2025 roku i 30 czerwca 2024 roku:

Okres 6 miesiecy Okres 6 miesiecy

zakonczony zakonczony
30 czerwca 2025 30 czerwca 2024
Przychody ze sprzedazy papieru i celulozy od klientéw (niebadane) (niebadane)
zewnetrznych:
Niemcy 276 557 358 891
Francja 114 355 118 252
Wielka Brytania 140 905 153 179
Skandynawia 295 344 257 811
Europa Zachodnia (inne kraje niz powyzszej) 201 221 250 612
Polska 188 101 222 292
Europa Srodkowo-Wschodnia (inne kraje niz Polska) 247 255 255131
Poza Europe 192 485 188 416
Przychody ogétem 1656 225 1804 584

Wiecej informacji na temat przychodéw ze sprzedazy papieru i celulozy zostato ujete w niniejszym Raporcie pétrocznym, w czesci
Sprawozdanie Zarzadu, Podsumowanie skonsolidowanych wynikéw finansowych.

9.2 Koszty, pozostate przychody, podatek dochodowy

W pierwszym potroczu 2025 roku koszt wtasny sprzedazy wyniost 1.459.067 tys. PLN (w pierwszym pétroczu 2024 roku: 1.445.805 tys. PLN) i
zwigkszyt sie 0 13.261 tys. PLN (+1%) gtéwnie z powodu kosztéw statych produkciji, ktére nie spadaty w proporcji do spadku przychodéw ze
sprzedazy produktow.

W pierwszym potroczu 2025 roku koszty sprzedazy wyniosty 175.542 tys. PLN (w pierwszym poétroczu 2024 roku: 179.378 tys. PLN) i spadty o
3.836 tys. PLN (-2%) gtéwnie z powodu spadku kosztéw transportu, ktére spadaty w proporcji do spadku przychodéw ze sprzedazy produktéw.

W pierwszym poétroczu 2025 roku koszty ogdinego zarzadu wyniosty 72.229 tys. PLN (w pierwszym poétroczu 2024 roku: 60.003 tys. PLN) i
wzrosty 0 12.226 tys. PLN (+20%) gtéwnie z powodu wzrostu kosztéw ustug doradczych $wiadczonych na rzecz Grupy.

W pierwszym pétroczu 2025 roku pozostate przychody operacyjne wyniosty 43.608 tys. PLN (w pierwszym potroczu 2024 roku: 40.456 tys.
PLN) i wzrosty 0 3.152 tys. PLN (+8%).

W pierwszym poétroczu 2025 roku pozostate koszty operacyjne wyniosty 91.316 tys. PLN (w pierwszym potroczu 2024 roku: 34.371 tys. PLN) i
wzrosty 0 56.946 tys. PLN (166%). Wzrost pozostatych kosztéw operacyjnych wynika gtéwnie z rozpoznania trwatej utraty warto$ci na aktywach
Grupy Rottneros (53.424 tys. PLN).

Znaczng czes$¢ pozostatych przychodoéw i kosztow operacyjnych stanowi réwniez przychéd i koszt wiasny sprzedanej energii i pozostatych
materiatow.

W pierwszym potroczu 2025 roku przychody finansowe wyniosty 2.806 tys. PLN (w pierwszym potroczu 2024 roku: 12.406 tys. PLN) i
zmniejszyly si¢ 0 9.600 tys. PLN (-77%).

W pierwszym potroczu 2025 roku koszty finansowe wyniosty 21.118 tys. PLN (w pierwszym potroczu 2024 roku: 7.548 tys. PLN) i zwigkszyly sie
0 13.570 tys. PLN (+180%).

Zmiany w przychodach i kosztach finansowych wynikajg przede wszystkim z ujemnych réznic kursowych.
Podatek dochodowy w pierwszym potroczu 2025 roku wyniost +17.787 tys. PLN (w pierwszym pétroczu 2024 roku wynidst -24.619 tys. PLN).

Biezaca czes$¢ podatku dochodowego wyniosta w analizowanym potroczu -1.414 tys. PLN (w pierwszym péiroczu 2024 roku: -22.013 tys. PLN),
natomiast czes$¢ odroczona +19.201 tys. PLN (w pierwszym pétroczu 2024 roku:+2.607 tys. PLN).
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10. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Dla celéw srodrocznego skréconego skonsolidowanego rachunku przeptywow pienieznych, srodki pienigzne i ich ekwiwalenty sktadajg sig z
nastepujacych pozyciji:

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2025 31 grudnia 2024
(niebadane)

Srodki pieniezne w banku i w kasie 233 606 212 239

Lokaty krétkoterminowe - 75343

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w skonsolidowanym bilansie 233 606 287 582
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w skonsolidowanym rachunku przeptywéw

pienieznych 233 606 287 582

11. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyplaty

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 Spotek 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 spétki dominujgce;j,
dopdki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu podstawowego jednostki dominujacej. O uzyciu kapitatu zapasowego i
rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie, jednakze czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej trzeciej kapitatu zaktadowego mozna
uzy¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu finansowym jednostki dominujacej i nie podlega ona podziatowi na
inne cele. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Spoétka nie posiadata akcji uprzywilejowanych.

Mozliwos$¢ wyptaty potencjalnej dywidendy przez Spoétke na rzecz akcjonariuszy jest uzalezniona od poziomu wyptat otrzymanych od spétek
zaleznych. Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig Spotki do wyptaty dywidendy zostato opisane w czesci Czynniki ryzyka raportu rocznego za rok
2024.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 2 kwietnia 2021 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych, mozliwos¢ wyptaty dywidendy przez
Spotke jest uzalezniona od spetnienia przez Grupe okreslonych wskaznikéw finansowych w okresie poprzedzajgcym wyptate (zgodnie z
definicjg tego terminu w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych) oraz braku wystepowania przypadku naruszenia (zgodnie z definicja
tego terminu w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych).

W roku 2024 Spodtka wyptacita dywidende za rok 2023 w tacznej wysokosci 69.287.783,00 PLN, tj. 1,00 PLN brutto na jedng akcje

W dniu 15 maja 2025 roku Zarzad poinformowat, iz w zwigzku z opublikowaniem wynikéw finansowych za 1 kwartat 2025 roku Spéiki oraz
spotki zaleznej Rottneros AB, postanowit zmieni¢ pierwotng rekomendacje dotyczgca podziatu zysku za 2024 rok, o ktérej informowat raportem
biezacym nr 04/2025 z dnia 18 lutego 2025 roku. Zarzad Emitenta podjat decyzje o rekomendowaniu Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu
przeznaczenia zysku netto Spotki za rok 2024 w wysokosci 197.291.617,02 zt (sto dziewigédziesigt siedem milionow dwiescie dziewiecdziesiat
jeden tysiecy sze$cset siedemnascie ztotych i dwa grosze) w catosci na kapitat rezerwowy Spofki.

W dniu 11 czerwca 2025 roku Walne Zgromadzenie Spotki, po zapoznaniu si¢ z wnioskiem Zarzadu w przedmiocie podziatu zysku, postanowito
przeznaczy¢ catos¢ zysku netto Spotki za rok obrotowy 2024, w wysokosci 197.291.617,02 zt (stownie: sto dziewiecdziesiat siedem milionow
dwiescie dziewigtdziesiat jeden tysiecy szes¢set siedemnascie ztotych i dwa grosze) na kapitat rezerwowy Spotki.
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12. Zysk /(strata) przypadajaca na jedng akcje

Zysk /(strate) podstawowg przypadajaca na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku/ (straty) netto za okres przypadajacego na
zwyklych akcjonariuszy Spétki przez srednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych wystepujgcych w ciggu okresu.

Ponizej przedstawione zostaty dane dotyczace zysku/ (straty) oraz liczby akgciji, ktére postuzyty do wyliczenia podstawowego i rozwodnionego
zysku /(straty) na jedng akcje z dziatalno$ci kontynuowanej i dziatalno$ci ogétem:

Okres 3 miesiecy

Okres 6 miesiecy

Okres 3 miesiecy

Okres 6 miesiecy

zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 2025 30 czerwca 2025 30 czerwca 2024 30 czerwca 2024
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Zysk /(strata) netto z dziatalno$ci kontynuowane;j
przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujacej (45 423) (58 846) 17 948 100 415
Zysk (strata) netto przypadajgcy akcjonariuszom
jednostki dominujacej (45 423) (58 846) 17 948 100 415
Liczba akcji zwyktych — seria A 50 000 50 000 50 000 50 000
Liczba akcji zwyktych — seria B 44 253 500 44 253 500 44 253 500 44 253 500
Liczba akcji zwyklych — seria C 8100 000 8100 000 8 100 000 8 100 000
Liczba akcji zwyklych — seria E 3000 000 3 000 000 3 000 000 3000 000
Liczba akcji zwykiych — seria F 13 884 283 13 884 283 13 884 283 13 884 283
Catkowita liczba akcji 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Sredniowazona liczba akcji 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Zysk (strata) na akcje (w PLN)
— podstawowy z zysku/(straty) za okres przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujacej (0,66) (0,85) 0,26 1,45
Rozwodniony zysk (strata) na akcje (w PLN)
— z zysku/(straty) za okres przypadajgcego
akcjonariuszom jednostki dominujacej (0,66) (0,85) 0,26 1,45

13. Rzeczowe aktywa trwate, aktywa niematerialne, wartos¢ firmy oraz utrata wartosci

13.1 Rzeczowe aktywa trwale, aktywa niematerialne i wartos¢ firmy

Wartos¢ netto rzeczowych aktywow trwatych na dzien 30 czerwca 2025 roku wyniosta 1.423.402 tys. PLN, w tym aktywa z tytutu prawa do
uzytkowania 23.304 tys. PLN. Warto$¢ netto rzeczowych aktywéw trwatych na dzien 31 grudnia 2024 roku wyniosta 1.412.191tys. PLN, w tym
aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 25.109 tys. PLN.

Poréwnanie ruchéw na rzeczowych aktywach trwatych (bez aktywéw do uzytkowania) za okres 6 pierwszych miesiecy 2025 roku z
analogicznym okresem 2024 wyglada nastepujgco: wartos¢ nabytych rzeczowych srodkéw trwatych w analizowanym okresie wyniosta
114.280 tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2024 roku wyniosta 172.389 tys. PLN). Wartos¢ netto sprzedanych lub
zlikwidowanych rzeczowych aktywow trwatych za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2025 roku wyniosta 1.577 tys. PLN (za okres 6
miesiecy zakonczony 30 czerwca 2024 roku wyniosta 2.843 tys. PLN). Odpis amortyzacyjny w okresie 6 miesiecy zakonczonym

30 czerwca 2025 roku wyniost 64.878 tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2024 roku wyniost 51.263 tys. PLN). W okresie 6
miesiecy 2025 roku, z powodu planowanego nizszego poziomu produkcji oraz nizszym popytem na celuloze CTMP, Grupa rozpoznata
dodatkowy odpis z tytutu utraty wartosci aktywow trwatych w Grupie Rottneros w wysokosci 53.424 tys. PLN. W analogicznym okresie 2024
roku Grupa nie rozpoznata ani nie rozwigzata odpisu z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywéw trwatych. Roznice kursowe wyniosty 18.615
tys. PLN za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2025 roku (za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2024 roku wyniosty -23.556 tys.
PLN).
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Poréwnanie ruchéw na aktywach do uzytkowania za okres 6 pierwszych miesigcy 2025 roku z analogicznym okresem 2024 wyglada
nastepujaco: zwigkszenia za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2025 roku wyniosty 1.376 tys PLN (za okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2024 roku wyniosty 1.684 tys. PLN), odpis amortyzacyjny za 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2025 roku wyniost 3.289 tys. PLN
(za 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2024 roku wyniost 3.097 tys. PLN), zmniejszenia za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2025 roku
wyniosty 17 tys PLN (za okres 6 miesiecy zakofnczony 30 czerwca 2024 roku wyniosty 1.541 tys. PLN), Réznice kursowe za okres 6 miesigcy
zakonczony 30 czerwca 2025 roku wyniosty 126 tys. PLN (za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2024 roku wyniosty -326 tys. PLN).

Wartos$¢ netto aktywdw niematerialnych na dzien 30 czerwca 2025 roku wyniosta 73.050 tys. PLN (31 grudnia 2024 roku: 45.146) tys. PLN.
Warto$¢ nabytych aktywéw niematerialnych w analizowanym okresie wyniosta 33.643 tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca
2024 roku wyniosta 3.264 tys. PLN). Wartos¢ netto sprzedanych lub zlikwidowanych aktywéw niematerialnych za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2025 roku wyniosta 6.320 tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2024 roku wyniosta 15.822 tys. PLN). Odpis
amortyzacyjny w okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2025 roku wyniost 110 tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca
2024 roku wyniést 96 tys. PLN). Odpis z tytutu utraty wartosci aktywdw niematerialnych w okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2025
roku wyniost 0 tys. PLN (za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2024 roku wynidst 0 tys. PLN). Réznice kursowe za okres 6 miesigcy
zakonczony 30 czerwca 2025 roku wyniosty 692 tys. PLN (za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2024 roku wyniosty -1.171 tys. PLN).

Wartos$¢ firmy na dzien 30 czerwca 2025 roku wyniosta 8.001 tys. PLN ( 31 grudnia 2024 rok: 7.835 tys. PLN). Na zmiane jej wartosci w
pierwszym potroczu 2025 wptyw miaty tylko réznice kursowe w wysokosci 166 tys. PLN (pierwsze pétrocze 2024 roku: — 269 tys. PLN).

Przychody ze sprzedazy rzeczowych aktywoéw trwatych i aktywdw niematerialnych w pierwszym pétroczu 2025 roku wyniosty 108 tys. PLN (w
pierwszym pétroczu 2024 roku: 799 tys. PLN).

13.2 Utrata wartosci aktywoéw niefinansowych

Na dzien 30 czerwca 2025 roku nie wystagpity przestanki do przeprowadzenia w spoétkach Arctic Paper Kostrzyn, Munkedals orz Grycksbo
testéw utraty warto$ci w odniesieniu do rzeczowych aktywow trwatych oraz aktywéw niematerialnych.
Na dzien 30 czerwca 2025 Jednostka Dominujgca wykonata testy na utrate wartosci dla wartosci firmy przy zastosowaniu metody

zdyskontowanych przeptywow pienieznych. Na dzieh 30 czerwca 2025 roku przeprowadzono test utraty wartosci osrodka generujgcego przeptywy
pieniezne w postaci Grupy Rottneros. Osrodek wypracowujacy srodki pieniezne kwalifikowany jest do segmentu celulozy. Warto$¢ odzyskiwalna
osrodka zostata ustalona na podstawie wartosci uzytkowej przy zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywow pienieznych. Do obliczenia
wartosci uzytkowej aktywoéw netto przypisanych do osrodka wypracowujgcego przeptywy pieniezne przyjeto stope dyskontowg (WACC) w
wysokosci 10,6% oraz okres prognozy od 2026 roku do maksymalnie 2030 roku. Prognozowane przeptywy obejmowaty okres rezydualny powyzej
5 lat ze wzgledu na przyjetg strategie Grupy przewidujacg funkcjonowanie osrodka w czasie nieokreslonym. Na dzien 30 czerwca 2025 roku,
taczna warto$¢ aktywéw netto poddana testom na utrate wartosci wynosita 847.304 tys. PLN (w tym wartos¢ firmy 8.001tys. PLN i znak handlowy
27.717 tys. PLN). Na dzien 31 grudnia 2024 tgczna warto$¢ aktywdw netto poddana testom na utrate wartosci wynosita 832.895 tys. PLN (w tym
wartos¢ firmy 7.835 tys. PLN i znak handlowy 27.142 tys. PLN). Warto$¢ odzyskiwalna o$rodka wypracowujacego $rodki pieniezne na dzien 30
czerwca 2025 r. zostata okreslona jako jego warto$¢ uzytkowa i wyniosta 1.002.506 tys. PLN (na dzien 31 grudnia 2024: 908.827 tys. PLN)
Wartos¢ odzyskiwalna aktywow netto przypisanych do o$rodkéw wypracowujgcych srodki pieniezne byta wyzsza niz warto$é bilansowa tych
aktywow i dlatego test nie wykazat utraty wartosci rzeczowych aktywoéw trwatych i wartosci niematerialnych (w tym znaku handlowego i wartosci

firmy) Grupy Rottneros ujetych w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzier 30 czerwca 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku.

2025 2024

Prognoza przyjeta w oparciu o lata 2026-2030 2025-2029
Wolumen sprzedazy coroczny wzrost o

Sredni wazony koszt kapitatu (WACC) 10,6% 9,8%

Stopa wzrostu w okresie rezydualnym 0,0% 0,0%
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Srednioroczna zmiana

Parametr

parametru o

2025
Wplyw na warto$¢
uzytkowg aktywow

2024
Wplyw na warto$¢
uzytkowg aktywow

30 czerwca 2025 roku
Sredni wazony koszt kapitatu (WACC)
Sredni wazony koszt kapitatu (WACC)
Stopa wzrostu w okresie rezydualnym

Stopa wzrostu w okresie rezydualnym

+1,0 p.p.
-1,0 p.p.
+1,0 p.p.
-1,0 p.p.

(90 260)
109 120
6043

(6 043)

(8 466)
brak
brak
brak

14. Inne aktywa finansowe

49

Spadek innych aktywow finansowych byt wynikiem przede wszystkim negatywnej wyceny instrumentéw pochodnych, gtéwnie kontraktow

forward na zakup energii.

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2025 31 grudnia 2024

(niebadane)
Instrumenty zabezpieczajgce 1832 2 364
Instrumenty pochodne wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy - 1990
Inwestycje w instrumenty kapitatowe 14 071 13 852
Rozliczenie zrealizowanych kontraktéw forward - 590
Pozostate aktywa finansowe 72 509
Razem 15974 19 306
- krétkoterminowe 1297 3760
- diugoterminowe 14 678 15 547
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15. Zapasy

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2025 31 grudnia 2024

(niebadane)

Materiaty (wedtug ceny nabycia) 202 191 221434
Produkcja w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 10 377 6 769
Wyroby gotowe, w tym:
Wedtug ceny nabycia / kosztu wytworzenia 186 788 266 840
Wedtug wartosci netto mozliwej do uzyskania 94 728 -
Przedpfaty na poczet dostaw 193 -

Zapasy ogotem, wedtug nizszej z dwoch wartosci:

ceny nabycia (kosztu wytworzenia) oraz wartos$ci netto mozliwej do uzyskania 494 277 495 044
Odpis aktualizujgcy warto$¢ zapasow 30 384 19 875
Razem zapasy przed odpisem aktualizujgcym 524 661 514 919

Wartosci zapasow na 30 czerwca 2025 roku w poréwnaniu z kohcem poprzedniego roku byty poréwnywalne.

16. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2025 31 grudnia 2024

(niebadane)

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 386 831 360 738
Naleznosci budzetowe z tytutu VAT 41972 42 474
Pozostate naleznosci od os6b trzecich 27 278 25 561
Naleznosci ogétem (netto) 456 081 428 773
Qdpis aktualizujgcy naleznosci 16 185 17 050
Naleznosci brutto 472 266 445 823

Wzrost nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug w poréwnaniu z koricem poprzedniego roku byt skutkiem przede wszystkim wydtuzenia cyklu rotacji
naleznosci.

Wszystkie wykazane wyzej naleznosci z tytutu dostaw i ustug to naleznosci z umow z klientami i nie zawierajg w sobie istotnego elementu
finansowania.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug nie sg oprocentowane i majg zazwyczaj termin ptatnosci od 30 do 90 dni.

Grupa posiada odpowiednig polityke w zakresie dokonywania sprzedazy tylko zweryfikowanym klientom. Dzigki temu, zdaniem kierownictwa,
nie istnieje dodatkowe ryzyko kredytowe, ponad poziom okreslony odpisem aktualizujgcym niesciggalne naleznosci wtasciwym dla naleznosci
handlowych Grupy.

Odpis aktualizujgcy w catosci dotyczy naleznosci z tytutu uméw z klientami. Spadek wartosci odpisu aktualizujgcego naleznosci wynikat gtéwnie
z jego wykorzystania oraz rozwigzania w pierwszym pétroczu 2025 roku.
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Ponizej przedstawiono analize naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktére na dzien 30 czerwca 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku byty
przeterminowane, ale nie uznano ich za niesciggalne:

Razem Nieprzeterminowane Przeterminowane, lecz $ciggalne

<30dni 30-60dni 60-90dni 90-120dni >120 dni

Na dzien 30 czerwca 2025 386 831 330 211 44 842 1149 169 (475) 10 936
Na dzien 31 grudnia 2024 360 738 283 062 52 962 1515 477 88 22 633

Naleznosci powyzej 120 dni w perspektywicznej ocenie kierownictwa spotki kwalifikujg sie do odzyskania i dlatego nie zostaty objete odpisem.
Termin zapadalnosci pozostatych naleznosci od oséb trzecich nie przekracza 360 dni.

Grupa prezentuje rabaty ze sprzedazy per saldo z nalezno$ciami. Powodem takiej prezentaciji jest to, ze sg w wiekszosci rozliczane w formie
kompensaty z naleznosciami handlowymi od poszczegolnych odbiorcéw. Kwoty rabatéw udzielonych przez poszczegodlne spotki wyniosty w
2025 roku niecate 35 min PLN.

17. Pozostate aktywa niefinansowe

Na dzien Na dzien

30 czerwca 2025 31 grudnia 2024

Koszty ubezpieczen 3552 649
Opfaty leasingowe 334 332
Przedptaty na ustugi 26 144 29 323
w tym na nieodebrany gaz 19 348 19 348
Opfaty z tytutu najmu 423 509
Pozostate 4 847 2 667
Razem 35300 33 480
- krétkoterminowe 35068 33 317

- diugoterminowe 232 162

18. Oprocentowane kredyty

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Grupa dokonata czesciowej sptaty kredytu terminowego wynikajgcego z umowy kredytowej
zawartej 2 kwietnia 2021 roku z konsorcjum bankéw w kwocie 14.313 tys. PLN oraz dokonata czesciowej sptaty kredytu w Nordea Bank na
17.336 tys. PLN i w Danske Bank na 13.308 tys. PLN.

Grupa otrzymata kolejng transze kredytu inwestycyjnego zwigzanego z projektem budowy fabryki pelletu w Arctic Paper Grycksbo w wysokosci
5.827 tys. PLN.

Pozostate zmiany w wartosci kredytéw i pozyczek na dzien 30 czerwca 2025 roku w poréwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2024 roku
wynikajg gtownie ze zmian wyceny bilansowej i zaptaty odsetek naliczonych na 31 grudnia 2024 roku a zaptaconych w ciagu pierwszego
potrocza 2025 roku.

19. Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Wartos¢ zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan na dzien 30 czerwca 2025 roku wyniosta 434.238 tys. PLN (na dzien
31 grudnia 2024 roku: 427.154 tys. PLN). Na zwiekszenie wartosci tej pozycji w poréwnaniu do stanu na koniec poprzedniego roku wptyw miaty
wyzsze ceny celulozy w pierwszym pétroczu 2025 roku.



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Srédroczny skrécony skonsolidowany raport za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2025 roku

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

20. Zobowiazania pracownicze

Na dzien
30 czerwca 2025

(niebadane)

Na dzien
31 grudnia 2024

Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 15736 21368
Zobowigzania wobec pracownikéw z tytutu wynagrodzen 6 926 15 951
Podatek dochodowy od osdb fizycznych 7 055 5052
Podatek od sptaconej rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne 2791 2790
Zobowigzania z tytutu $wiadczen socjalnych 20 164 16 694
Niewykorzystane urlopy 57 520 42 158
Premie 3 356 10 075
Pozostate zobowigzania pracownicze 13 057 3087
RAZEM 126 606 117 175
- krétkoterminowe 106 219 96 743
- dlugoterminowe 20 388 20 432

52
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21. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Skonsolidowany bilans Skonsolidowany rachunek
zyskow
na dzien i strat za rok zakonczony
30 czerwca 31 grudnia 2024 30 czerwca 31 grudnia
2025 2025 2024
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego
Srodki trwate 52 026 82 870 30 844 7 848
Nieopodatkowane rezerwy (wg. regulacji szwedzkiego prawa
podatkowego) 61737 32278 (29 459) -
Rezerwa brutto z tytutu podatku odroczonego 113 764 115 148 1385 7 848
Skonsolidowany bilans Skonsolidowany rachunek
zyskow
na dzien i strat za rok zakonczony
30 czerwca 31 grudnia 2024 30 czerwca 31 grudnia
2025 2025 2024
Aktywo z tytutu podatku odroczonego
Swiadczenia po okresie zatrudnienia - - - (8 539)
Niezafakturowane zobowigzania (12 970) (1379) (11 591) (2187)
Srodki trwate (730) - (730) -
Zapasy (953) - (953) (1322)
Naleznosci handlowe (1 884) - (1 884) (1523)
Zyski/straty aktuarialne (1234) - (1234) -
Pozostate (90) - (90) -
Straty mozliwe do odliczenia od przysztych
dochodéw do opodatkowania (5074) (5074) - 5074
Instrumenty zabezpieczajgce (5 128) (4 829) (299) 14 808
Aktywo brutto z tytutu podatku odroczonego (28 064) (11 282) (16 782) 6312

22. Kapitat akcyjny

Na dzien 30 czerwca 2025 nie nastgpity zmiany w kapitale akcyjnym w stosunku do stanu na 31 grudnia 2024 roku.

23. Instrumenty finansowe

Grupa wykorzystuje nastgpujgce instrumenty finansowe: srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych, kredyty, naleznosci,
zobowigzania, w tym z tytutu umow leasingu oraz kontrakty SWAP odsetkowy i kontrakty forward na zakup energii elektrycznej.

Na dzien 30 czerwca 2025 roku Grupa posiadata nastepujace instrumenty finansowe: $rodki pienigzne w kasie i na rachunkach bankowych,
kredyty, naleznosci, zobowigzania, w tym z tytutu uméw leasingu oraz kontrakty SWAP odsetkowy i forward na zakup energii elektryczne;j.
23.1 Wartosci godziwe poszczegéinych klas instrumentéow finansowych

W tabeli ponizej przedstawiono wybrane instrumenty finansowe Grupy wedtug ich wartosci bilansowych w podziale na poszczegdlne kategorie
aktywdw i zobowigzan.
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Warto$¢ bilansowa

54

Warto$¢ godziwa

Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
Kategoria zgodnie 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca 31 grudnia
z MSSF 9 2025 2024 2025 2024
Aktywa finansowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci WwZK
finansowe 414109 386 299
Instrumenty zabezpieczajgce* IRZ 1832 2364 woxk woxk
Instrumenty pochodne wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy WwWGpWF _ 1990 . ok
Rozliczenie zrealizowanych kontraktéw forward WwzK - 590 i x
Pozostate aktywa finansowe (z wytgczeniem pozyczek i WwWGoWF
instrumentéw zabezpieczajgcych)** WWGp 14143 14 361 i b
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty WwzK 233 606 287 583 e b
Zobowiazania finansowe
Kredyty WwzK 343 107 231755 348 741 206 886
Zobowigzania z tytutu leasingu, w tym: WwzK 23 407 25385 ok ok
- dtugoterminowe 19 187 20628 x b
- krétkoterminowe 4220 4758 ok e
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, na zakup rzeczowych
aktywow trwalych i wartosci niematerialnych WwzK
oraz pozostate zobowigzania finansowe 390 354 429 379 e o
Instrumenty zabezpieczajgce* IRz 30 268 27 255 i b
Rozliczenie zrealizowanych kontraktéw forward WwzK 782 - x bl
* pochodne instrumenty zabezpieczajace spetniajgce wymogi rachunkowosci zabezpieczen
** przede wszystkim inwestycje w instrumenty kapitatowe
Uzyte skroty:
WwzK - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu
IRZ - Instrumenty Rachunkowosci Zabezpieczen wyceniane wedtug wartos$ci godziwej przez inne catkowite dochody (w przypadku

stwierdzonej efektywnosci instrumentu)

WwWGpWF - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy

Wartos¢ godziwa instrumentéw rachunkowos$ci zabezpieczen zostata ustalona na podstawie danych obserwowalnych z aktywnych rynkéw, lecz

innych niz ceny notowan rynkowych.

Wartos¢ godziwa kredytéw jest szacowana za pomocg wewnetrznego modelu opartego na dyskontowaniu przeptywéw finansowych.

Na dzieh 30 czerwca 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku instrumenty finansowe wedtug hierarchii wyceny kwalifikujg sie do poziomu 3 z

wyjatkiem instrumentow pochodnych (poziom 2).

24. Pozostate zobowigzania finansowe

Na dzien
30 czerwca 2025
(niebadane)

Na dzien
31 grudnia 2024

Zobowigzania z tytutu leasingu 23 407 25 385
Instrumenty zabezpieczajgce 30712 29 070
Pozostate 565 -
Razem 54 684 54 456
- krétkoterminowe 7 880 8716
- dlugoterminowe 46 804 45740
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Wozrost wartos$ci zobowigzan z tytutu instrumentéw zabezpieczajgcych wynika z negatywnej wyceny czesci kontraktéw forward na energie.

25. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

Na dzien 30 czerwca 2025 roku Grupa Kapitatowa posiadata:

— zobowigzanie warunkowe Arctic Paper Munkedals AB z tytutu poreczenia zobowigzan Kalltorp Kraft HB na 772 tys. SEK (295 tys. PLN);
— gwarancje bankowg na rzecz Skatteverket Ludvika na kwotg 135 tys. SEK (51 tys. PLN);

26. Sprawy sgdowe

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

27. Rozliczenia podatkowe

Regulacje dotyczace podatku od towardw i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnych oraz obcigzen zwigzanych z ubezpieczeniami
spotecznymi podlegajg czestym zmianom. Te czeste zmiany powodujg brak odpowiednich punktéw odniesienia, niespdjne interpretacje oraz
nieliczne ustanowione precedensy, ktére mogtyby mie¢ zastosowanie. Obowigzujgce przepisy zawierajg réwniez niejasnosci, ktére powodujg
réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepisow podatkowych, zaréwno pomiedzy organami panstwowymi jak i organami panstwowymi
i przedsigbiorstwami.

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

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

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

30 czerwca 2025 roku.

Z dniem 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatkowej zostaty wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia postanowien Ogoélnej Klauzuli
Zapobiegajacej Naduzyciom (GAAR). GAAR ma zapobiega¢ powstawaniu i wykorzystywaniu sztucznych struktur prawnych tworzonych w celu
uniknigcia zapfaty podatku w Polsce. GAAR definiuje unikanie opodatkowania jako czynno$¢ dokonang przede wszystkim w celu osiggnigcia
korzysci podatkowej, sprzecznej w danych okolicznosciach z przedmiotem i celem przepiséw ustawy podatkowej. Zgodnie z GAAR taka
czynnos$¢ nie skutkuje osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli sposoéb dziatania byt sztuczny. Wszelkie wystepowanie (i) nieuzasadnionego
dzielenia operacji, (ii) angazowania podmiotéw posredniczgcych mimo braku uzasadnienia ekonomicznego lub gospodarczego, (iii) elementéw
wzajemnie sie znoszacych lub kompensujacych oraz (iv) inne dziatania o podobnym dziataniu do wczes$niej wspomnianych, moga byé
potraktowane jako przestanka istnienia sztucznych czynnosci podlegajacych przepisom GAAR. Nowe regulacje wymagajg znacznie wiekszego
osadu przy ocenie skutkow podatkowych poszczegdlnych transakciji.

28. Przyszte umowne zobowigzania inwestycyjne

Przyszte umowne zobowigzania do zakupu rzeczowych aktywéw trwatych zawarte do 30 czerwca 2025 roku a niewymagajace rozpoznania w
skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej na ten dzien wyniosty 36.369 tysiecy PLN.

29. Transakcje z jednostkami powigzanymi

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

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

- Nemus Holding AB — jednostka dominujaca wobec Grupy Arctic Paper S.A. od dnia 3 wrzesnia 2014 roku,

- Munkedal Skog — spodtka zalezna od Nemus Holding AB;

- Kluczowy personel kierowniczy.

Transakcje z jednostkami powigzanymi dokonywane sg na warunkach rynkowych.
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Ponizsza tabela przedstawia fgczne kwoty transakcji zawartych z jednostkami powigzanymi w okresie szes$ciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca

2025 roku i na dzien 30 czerwca 2025 roku:

Dane za okres od 1 stycznia 2025 do 30 czerwca 2025 oraz na 30 czerwca 2025

Sprzedaz na Zakupy od Zobowigzania

rzecz podmiotéw Odsetki — Odsetki — Naleznosci Naleznosci wobec

podmiotéw  powigzanych/ przychody koszty od podmiotow z tytutu podmiotow

Podmiot powigzany powigzanych wynagrodzenia finansowe finansowe  powigzanych pozyczek powigzanych
Nemus Holding AB 211 36 - - - - 7
Thomas Onstad - - - - - - -
Munkedals Skog - 18 - - - - 47
Kluczowy personel kierowniczy - 4 361 - - - - -
Razem 211 4415 - - - - 54

30. Istotne zdarzenia nastepujgce po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

30.1 Wyniki emisji akcji przez spotke zalezng

W dniu 22 lipca 2025 roku Zarzad powziat informacje o wynikach emisji nowych akcji w Rottneros, w tym o przydzieleniu Spétce dodatkowo, poza
akcjami wynikajgcymi z prawa poboru, 10 000 000 nowych akcji spétki zaleznej Rottneros w ramach subskrypcji nowych akcji bez prawa poboru.
Przed dokonaniem powyzszej transakcji Spotka Arctic Paper S.A. posiadata 78 230 883 akcji Rottneros, stanowigcych 51,27% w kapitale
zaktadowym i 51,27% w ogdlnej liczbie gtoséw Rottneros. Po dokonaniu powyzszej transakcji oraz realizacji w catosci przystugujgcego jej prawa
poboru zwigzanego z dotychczas posiadanymi akcjami Rottneros Spoétka posiada tgcznie 146 904 045 akcji Rottneros, stanowigcych 55,02 % w
kapitale zaktadowym i 55,02 % w ogdlne;j liczbie gtoséw Rottneros. Poprzez emisje 114 428 943 nowych Akcji, kapitat zaktadowy spétki Rottneros
wzrést o 114 428 943 SEK, z 153 393 890 SEK do 267 822 833 SEK. Po emisji fgczna liczba akcji i gtoséw w Rottneros wynosi 267 822 833 akcji.



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Srédroczny skrécony skonsolidowany raport za okres 6 miesiecy zakornczony 30 czerwca 2025 roku
Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko

Imie i nazwisko

Data

Podpis

Prezes Zarzadu
Dyrektor Zarzadzajacy

Michat Jarczynski

12 sierpnia 2025

podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Cztonek Zarzadu
Dyrektor Finansowy

Katarzyna Wojtkowiak

12 sierpnia 2025

podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Cztonek Zarzadu
Wiceprezes ds. Sprzedazy i Marketingu

Fabian Langenskiold

12 sierpnia 2025

podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym




0 czerwca 2025 roku
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z zyskow i strat

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2025

Okres 6 miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2025

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2024

Okres 6 miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2024

Nota (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy ustug 3658 7484 2812 6733
Odsetki od pozyczek 5. 811 1651 534 1035
Przychody z dywidend 10. 41 321 43778 90 870 105 597
Przychody ze sprzedazy 45790 52913 94 216 113 365
Koszty odsetek dla jednostek powigzanych oraz koszt
wilasny sprzedazy ustug logistycznych (3171) (6 096) (2 648) (5 412)
Zysk (strata ze sprzedazy) 42 619 46 817 91 568 107 953
Pozostate przychody operacyjne 4 36 11 13
Koszty ogolnego zarzadu 5.2. (5 435) (10 589) (4 371) (11 098)
Odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci aktywoéw 53, (424) (424) ) )
Pozostate koszty operacyjne (23) (86) 42 (46)
Zysk (strata z dziatalnosci operacyjnej) 36 741 35754 87 250 96 822
Przychody finansowe - 3189 1845 3638
Koszty finansowe (2 447) (3232) (2178) (3570)
Zysk (strata) brutto 34294 35711 86 917 96 890
Podatek dochodowy (622) - 1534 2141
Zysk (strata) netto za okres sprawozdawczy 33672 35711 88 451 99 031
Zysk (strata) na jedng akcje:
— podstawowy z zysku/(straty) za okres 0,49 0,52 1,28 1,43
— podstawowy z zysku/(straty) z dziatalnosci kontynuowanej za okres 0,49 0,52 1,28 1,43

zataczone na stronach od 64 do 76 stanowig jego integralng czgsé

Dodatkowe noty objasniajace do $rodrocznego skroconego jednostkowego sprawozdania finansowego
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2025
(niebadane)

Okres 6 miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2025
(niebadane)

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2024
(niebadane)
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Okres 6 miesiecy
zakonczony
30 czerwca 2024
(niebadane)

Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego 33672 35711 88 451 99 031
Pozycje podlegajgce przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty) w

przysztych okresach sprawozdawczych:

Wycena instrumentéw finansowych (416) (795) (621) (888)
Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowych 79 151 169 169
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 145 (182) (152) 296
Inne catkowite dochody netto (193) (826) (604) (423)
Catkowite dochody 33479 34 885 87 847 98 608

Dodatkowe noty objasniajace do $rodrocznego skroconego jednostkowego sprawozdania finansowego

zataczone na stronach od 64 do 76 stanowig jego integralng czgsé
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2025 31 grudnia 2024
Nota (niebadane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 12. 952 1174
Aktywa niematerialne 12. 1319 1319
Udziaty i akcje w spétkach zaleznych i wspoélnych przedsiewzieciach 6. 1073 152 1070 752
Pozostate aktywa finansowe 13. 48 509 51218
QOdroczony podatek dochodowy 5739 5739
1129 671 1130 202
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 1. 18 718 17 606
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 1101 6118
Pozostate aktywa finansowe 13. 2 409 197
Pozostate aktywa niefinansowe 13 800 10 349
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8. 92 699 176 985
128 728 211 256
SUMA AKTYWOW 1258 399 1341458
PASYWA
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 16.1 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 16.3 625 736 625 736
Pozostate kapitaty rezerwowe 19. 333 236 136 588
R&znice kursowe z przeliczenia 17. 2 389 2571
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty 20. (31.061) 130 520
Kapitat wiasny ogotem 999 588 964 703
Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery diuzne 14. 28 222 38 602
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2810 2 961
31032 41563
Zobowigzania krétkoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery diuzne 14, 194 989 304 269
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 19 681 17 829
Pozostate zobowigzania finansowe - 17
Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 10 523 9274
Zobowigzania pracownicze 2 586 3 803
227779 335 192
ZOBOWIAZANIA RAZEM 258 811 376 755
SUMA PASYWOW 1258 399 1341458

Dodatkowe noty objasniajace do $rodrocznego skroconego jednostkowego sprawozdania finansowego
zataczone na stronach od 64 do 76 stanowig jego integralng czgsé
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
Okres Okres
6 miesiecy 6 miesiecy
zakonczony zakonczony
30 czerwca 2025 30 czerwca 2024
Nota (niebadane) (niebadane)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) brutto 35711 96 890
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 219 202
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych (2710) 982
Odsetki i dywidendy (netto) 798 520
Zmiana stanu naleznosci oraz pozostatych aktywoéw niefinansowych (4 563) (1 526)
Zmiana stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytéw i pozyczek oraz innych zobowigzan finansowych 1885 2323
Podatek dochodowy 5017 (1448)
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu cash-poolingu (133 455) (100 942)
Zmiana stanu pozyczek wobec spétek zaleznych (299) (7 129)
Odsetki otrzymane od pozyczek udzielonych i cash-poolingu 1697 824
Odsetki zaptacone w ramach cash-poolingu (1731) (1.350)
Pozostate 115 -
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (97 316) (10 656)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i aktywoéw niematerialnych - (707)
Zwiekszenie udziatéw/podwyzszenie kapitatu w spotkach zaleznych (2 400) -
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (2 400) (707)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu (17) (14)
Sptata zobowigzan z tytutu pozyczek (14 321) (14 347)
Zmiana stanu kredytéw obrotowych 23015 -
Kredyty otrzymane 5827 -
Odsetki zaptacone (1 268) (764)
Dywidendy zaptacone - (69 288)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 13 236 (84 413)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 176 985 264 150
Zmiana stanu $rodkoéw pienieznych i ich ekwiwalentow (86 480) (95 776)
Réznice kursowe netto 2 195 (1 063)
Srodki pieniezne na koniec okresu 8. 92 699 167 309

Dodatkowe noty objasniajace do $rodrocznego skroconego jednostkowego sprawozdania finansowego

zataczone na stronach od 64 do 76 stanowig jego integralng czgsé
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym

Przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujacej

63

Roéznice kursowe
z przeliczenia

Kapitat Kapitat jednostek Pozostate Zyski zatrzymane Kapitat wiasny

podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty  (Niepokryte straty) ogotem

Na dzien 1 stycznia 2025 69 288 625 736 2571 136 588 130 520 964 703
Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - 35711 35711
Inne catkowite dochody netto za okres - - (182) (644) - (826)
Catkowite dochody za okres - - (182) (644) 35711 34 885
Podziat wyniku finansowego - - - 197 292 (197 292) -
Wyptata dywidendy - - - - -
Na dzien 30 czerwca 2025 (niebadane) 69 288 625 736 2389 333 236 (31 061) 999 588

Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej
Réznice kursowe
z przeliczenia

Kapitat Kapitat jednostek Pozostate Zyski zatrzymane Kapitat wiasny

podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty (Niepokryte straty) ogotem

Na dzien 1 stycznia 2024 69 288 443 808 2138 138 298 184 444 837 975
Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - 99 031 99 031
Inne catkowite dochody netto za okres - - 296 (720) - (423)
Catkowite dochody za okres - - 296 (720) 99 031 98 608
Podziat wyniku finansowego - 181928 - - (181 928) -
Wyptata dywidendy - - - - (69 288) (69 288)
Na dzien 30 czerwca 2024 (niebadane) 69 288 625 736 2434 137 578 32259 867 295

Dodatkowe noty objasniajace do $rodrocznego skroconego jednostkowego sprawozdania finansowego

zataczone na stronach od 64 do 76 stanowig jego integralng czgsé
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Dodatkowe noty objasniajgce

1. Informacje ogodlne

1.1 Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

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

Siedziba Spétki miesci sie w Kostrzynie, przy ul. Fabrycznej 1. Spoétka posiada tez oddziat zagraniczny, ktérego siedziba znajduje sie w Szweciji,
w Géteborgu.

Spéika jest wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Zielonej Goérze, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000306944. Spétce nadano numer statystyczny REGON 080262255.

Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

Podmiotem bezposrednio dominujgcym Spétki jest Nemus Holding AB. Jednostkg dominujgca Grupy najwyzszego szczebla, ktéra sporzadza
skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest Nemus Holding AB, ktérej wtascicielem jest Thomas Onstad.

Podstawowym przedmiotem dziatania Spétki jest dziatalno$¢ holdingowa.

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe Spétki w zakresie $rédrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania z
zyskow i strat, sprawozdania z catkowitych dochoddw, sprawozdania z przeptywdw pienieznych oraz sprawozdania ze zmian w kapitale
wiasnym obejmuje okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2025 roku oraz zawiera dane poréwnawcze za okres 6 miesiecy zakonczony
dnia 30 czerwca 2024 roku, a dla $rédrocznego skroconego jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej prezentuje dane na dzien 30
czerwca 2025 roku oraz na dzier 31 grudnia 2024 roku.

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw, srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z zyskéw i strat
obejmujg dane za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2025 roku oraz dane porownawcze za okres 3 miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2024 roku.

1.2 Identyfikacja jednostkowego sprawozdania finansowego

Spétka sporzadzita $rédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2025 roku,
ktére dnia 12 sierpnia 2025 roku zostato przez Zarzad zatwierdzone do publikacji.

1.3 Sktad Zarzadu Spotki

Na dzien 30 czerwca 2025 roku w sktad Zarzgdu Jednostki Dominujgcej wchodzili:

— Michat Jarczynski - Prezes Zarzgdu powotfany w dniu 10 grudnia 2018 roku ze skutkiem na dzien 1 lutego 2019 roku;
— Katarzyna Wojtkowiak — Cztonkini Zarzadu powotana w dniu 29 maja 2023 roku.

— Fabian Langenskitld — Cztonek Zarzadu powotany w dniu 14 sierpnia 2023 roku.

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie miaty miejsca zmiany w skfadzie Zarzgdu Jednostki Dominujgce;.

1.4 Sklad Rady Nadzorczej Spétki
Na dzieh 30 czerwca 2025 roku w sktad Rady Nadzorczej Spétki wehodzili:

— Per Lundeen — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej powotany 22 wrzesnia 2016 roku (powotany do Rady Nadzorczej w dniu 14 wrze$nia
2016 roku);

— Roger Mattsson - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 wrze$nia 2016 roku (powotany na Cztonka Rady Nadzorczej
w dniu 14 wrzesnia 2014 roku);

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

— Zofia Dzik — Cztonkini Rady Nadzorczej powotana w dniu 22 czerwca 2021 roku;

— Anna Jakubowski — Cztonkini Rady Nadzorczej powotana w dniu 22 czerwca 2021 roku;

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie byto zmian w skfadzie Rady Nadzorczej Spotki.
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1.5 Zatwierdzenie sprawozdania finansowego
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Dnia 12 sierpnia 2025 roku niniejsze $rédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe Spotki za okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2025 roku zostato przez Zarzad zatwierdzone do publikaciji.

1.6 Inwestycje Spotki

Spéika posiada inwestycje w nastepujacych jednostkach zaleznych:

Udziat Spétki w kapitale

Jednostka Siedziba Prgedmlo} . jednostek zaleznych
dziatalno$ci 12 30 31
sierpnia  czerwca  grudnia
2025 2025 2024
) Polska, Fabryczna 1, . ) o o o
Arctic Paper Kostrzyn S.A. 66-470 Kostrzyn nad Odra Produkcja papieru 100% 100% 100%
Arctic Paper Munkedals AB Szweacla, SE 455 81 Produkcja papieru  100%  100%  100%
Arctic Paper Investment AB gzé\?’eeb%?é Box 383, 40126 E;?::gg\);: 100% 100% 100%
Wielka Brytania, 8 St Posrednictwo w
Arctic Paper UK Limited Thomas Street sprzedazy 100% 100% 100%
SE1 9RR Londyn
totwa, K. Vardemara iela . .
Arctic Paper Baltic States SIA 33-20, ssrszr:g;‘;“’m w 100% 100% 100%
Riga LV-1010
Arctic Paper Deutschland GmbH Niemcy, Am Sandtorkai 72, Posrednictwo w 100% 100%  100%
20457 Hamburg sprzedazy
Belgia, Interleuvenlaan 62 Posrednictwo w
Arctic Paper Benelux S.A. bus 14, . 100% 100% 100%
B-3001 Heverlee sprzedazy
Szwajcaria, Posrednictwo w
Arctic Paper Schweiz AG Gutenbergstrasse 1, . 100% 100% 100%
CH-4552 Derendingen sprzedazy
) I Wiochy, Via Chiaravalle 7, Posrednictwo w ® ® o
Arctic Paper ltalia srl 20 122 Mediolan sprzedazy 100% 100% 100%
Arctic Paper Danmark A/S Bir_"zz;gogr':\'ie'””d 6 Spgrszr:g;‘fytm w 100% 100% 100%
Francja, 30 rue du Chateau Posrednictwo w
Arctic Paper France SAS des . 100% 100% 100%
Rentiers, 75013 Paris sprzedazy
Hiszpania, Avenida Posrednictwo w
Arctic Paper Espana SL Diagonal 472-474, 9-1 sprzedazy 100% 100% 100%
Barcelona
Austria, Hainborgerstrasse Posrednictwo w
Arctic Paper Papierhandels GmbH 34A, . 100% 100% 100%
A-1030 Wiedef sprzedazy
Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. g;’_'g'% V?/';Eigjv ;" Spgrszrgg;‘;;‘wo w 100% 100%  100%
Arctic Paper Norge AS m%rf’gggg'oi:;enga 1-15, SPgrsnggggwo w 100% 100% 100%
Arctic Paper Sverige AB ,\SﬂzuwnﬁgféISE 455 81 Spgfzreeg;‘;;“"’o w 100% 100% 100%
Arctic Power Sp. z 0.0.(wczes$niej Arctic Paper East Sp. z Polska, Fabryczna 1, Projekty o o o
0.0.) 66-470 Kostrzyn nad Odrg  energetyczne e e 100%
Arctic Paper Investment GmbH g'_‘;%":%’%ﬁ“;n?s&dﬁrka' 2 E;':fsgg\’:; 100%  100%  100%
. Polska, Fabryczna 1, Produkcja o o o
Kostrzyn Packaging Sp. z o.0. 66-470 Kostrzyn nad Odrg  opakowari 50% 50% 50%
Rottneros AB Szwecja, Box 144 Dziatalno$¢ spétek 55,02% 5127% 5127 %

826 23 Soéderhamn

holdingowych
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Na dzien 30 czerwca 2025 roku oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku udziat w ogolnej liczbie gtoséw posiadany przez Spétke w podmiotach
zaleznych jest rowny udziatowi Spotki w kapitatach tych jednostek.

2. Zasady Rachunkowosci

2.1 Podstawa sporzadzenia sréodrocznego skroconego sprawozdania finansowego

Tu niniejsze $rédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci nr 34.

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

Niniejsze $rédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spétke w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

Srédroczne skrocone sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informaciji oraz ujawnien wymaganych w rocznym sprawozdaniu
finansowym i nalezy je czyta¢ tgcznie ze sprawozdaniem finansowym Spétki za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku.

2.2 Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdania finansowego
Waluta funkcjonalng Spoétki i walutg sprawozdawczg niniejszego sprawozdania finansowego jest ztoty polski.
2.3 Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowos$ci zastosowane do sporzadzenia sprawozdania finansowego sg spéjne z tymi, ktére zastosowano przy
sporzgdzaniu sprawozdania finansowego Spotki za rok zakonczony 31 grudnia 2024.

Jednostka nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie innych standardow, interpretacji lub zmian, ktére zostaty opublikowane, lecz nie
obowigzujg dla okreséw rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2025 roku.

2.4 Zastosowane nowe i zmienione standardy i interpretacje

W niniejszym $rodrocznym sprawozdaniu finansowym zastosowano nastepujgce nowe standardy oraz zmiany do obowigzujgcych standardéw,
ktére weszty w zycie w 2025 roku:

a) Zmiany do MSR 21 “Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych”

W sierpniu 2023 r. Rada opublikowata zmiany do MSR 21 ,Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych”. Wprowadzone zmiany majg ufatwi¢
jednostkom ustalenie, czy dana waluta jest wymienialna na inng walute oraz oszacowanie natychmiastowego kursu wymiany, w przy padku braku
wymienialnosci danej waluty. Ponadto, zmiany do standardu wprowadzajg wymog dodatkowych ujawnien w przypadku braku wymienialno$ci
walut na temat sposobu ustalenia alternatywnego kursu wymiany.

2.5 Nowe standardy i interpretacje, ktére zostaty opublikowane, a nie weszly jeszcze w zycie

W niniejszym $rédrocznym sprawozdaniu finansowym Spoétka nie zdecydowata o wcze$niejszym zastosowaniu nastepujgcych opublikowanych
standardow, interpretacji lub poprawek do istniejgcych standardéw przed ich datg wejscia w zycie:

a) Zmiany w klasyfikacji i wycenie instrumentéw finansowych — Zmiany do MSSF 9 i MSSF 7.
W maju 2024 roku RMSR opublikowata zmiany do MSSF 9 i MSSF 7 majace na celu:

5. doprecyzowanie daty ujecia i zaprzestania ujmowania niektorych aktywow i zobowigzan finansowych, ze zwolnieniem dla niektérych
zobowigzan finansowych rozliczanych za posrednictwem elektronicznego systemu przekazéw pienigznych;

6. wyjasnienie i dodanie dalszych wytycznych dotyczacych oceny, czy sktadnik aktywow finansowych spetnia kryteria SPPI;
7. dodanie nowych ujawnien dotyczacych niektorych instrumentow, ktérych warunki umowne moga zmienia¢ przeptywy pienigzne; oraz
8. aktualizuje ujawnienia dotyczgce instrumentéw kapitatowych wycenianych w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody (FVOCI).

Opublikowane zmiany obowigzujg dla sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajace sig z dniem 1 stycznia 2026 r. lub po tej dacie.

b) Roczne zmiany do MSSF

“Roczne zmiany MSSF” wprowadzajg zmiany do standardéw: MSSF 1 ,Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej po raz pierwszy”, MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji’, MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”, MSSF 10
~Skonsolidowane sprawozdania finansowe” oraz MSR 7 ,Sprawozdanie z przeptywow pienieznych”.

Poprawki zawierajg wyjasnienia oraz doprecyzowuja wytyczne standardéw w zakresie ujmowania oraz wyceny.
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Opublikowane zmiany obowigzujg dla sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajgce sie z dniem 1 stycznia 2026 r. lub po tej dacie.

c) Umowy odnoszace sig do energii elektrycznej zaleznej od czynnikéw naturalnych: Zmiany do MSSF 9 oraz MSSF 7

W grudniu 2024 r. Rada opublikowata zmiany, by poméc spétkom lepiej ujmowa¢ skutki finansowe uméw odnoszacych sie do energii elektrycznej
zaleznej od czynnikdéw naturalnych, ktére czesto majg forme uméw zakupu energii (PPA). Obecne wytyczne moga w petni nie oddawaé wptywu
tych umoéw na wyniki spétki. Aby umozliwi¢ spétkom lepsze odzwierciedlenie tych uméw w sprawozdaniu finansowym, Rada wprowadzita zmiany
do MSSF 9 Instrumenty finansowe oraz MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnienia. Zmiany te obejmuja:

4. doprecyzowanie stosowania kryterium “wtasnego uzytku”;
5. dozwolenie rachunkowosci zabezpieczen w przypadku gdy umowy te wykorzystywane sg jako instrumenty zabezpieczajgce;
6. dodanie nowych ujawnien, by umozliwi¢ interesariuszom zrozumienie wptywu tych uméw na wyniki finansowe i przeptywy pieniezne.

Opublikowane zmiany obowigzujg dla sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajgce sie z dniem 1 stycznia 2026 r. lub po tej dacie.

d) MSSF 18 “Prezentacja i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych”

W kwietniu 2024 r. Rada opublikowata nowy standard MSSF 18 ,Prezentacja i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych”. Standard ma zastapi¢
MSR 1 — Prezentacja sprawozdan finansowych i bedzie obowiagzywat od 1 stycznia 2027 r. Zmiany w stosunku do zastepowanego standardu
dotyczg gtéwnie trzech kwestii: sprawozdania z zysku lub strat, wymaganych ujawnien dotyczacych miar wynikéw oraz kwestii zwigzanych z
agregacjg i dezagregacja informacji zawartej w sprawozdaniach finansowych.

Opublikowany standard obowigzywat bedzie dla sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajgce sig¢ z dniem 1 stycznia 2027 r. lub po tej
dacie. Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zmiany te nie zostaly jeszcze zatwierdzone przez Unie
Europejska.

e) MSSF 19 ,Spdtki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej: ujawnianie informac;ji”

W maju 2024 r. Rada wydata nowy standard rachunkowos$ci MSSF 19, ktéry moga przyjaé okreslone jednostki zalezne stosujgce standardy
rachunkowos$ci MSSF w celu poprawy efektywnosci ujawnien w sprawozdaniach finansowych tych jednostek. Nowy standard wprowadza
uproszczone i ograniczone wymogi w zakresie ujawniania informacji. W rezultacie, kwalifikujgca sie jednostka zalezna stosuje wymogi innych
standardéw rachunkowos$ci MSSF z wyjgtkiem wymogoéw dotyczacych ujawniania informacji i zamiast tego stosuje ograniczon e wymogi dotyczace
ujawniania informacji okreslone w MSSF 19.

Uprawnione jednostki zalezne stanowig jednostki, ktére nie podlegajg tzw. odpowiedzialnosci publicznej (ang. ,public accountability”)
zdefiniowanej w nowym standardzie. Ponadto, MSSF 19 wymaga, aby najwyzsza lub posrednia jednostka dominujgca w stosunku do tej jednostki,
sporzgdzata publicznie dostepne skonsolidowane sprawozdania finansowe zgodnie ze Standardami Rachunkowosci MSSF.

Uprawnione podmioty mogg zdecydowacé o stosowaniu wytycznych nowego standardu MSSF 19 dla sprawozdan finansowych sporzgdzonych za
okresy rozpoczynajgce si¢ z dniem 1 stycznia 2027 r. lub po tej dacie.

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zmiany te nie zostaly jeszcze zatwierdzone przez Unig
Europejska.

f) MSSF 14 ,Regulacyjne rozliczenia migdzyokresowe”

Standard ten pozwala jednostkom, ktére sporzgdzajg sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF po raz pierwszy (z dniem 1 stycznia 2016 r. lub
po tej dacie), do ujmowania kwot wynikajgcych z dziatalnosci o regulowanych cenach, zgodnie z dotychczas stosowanymi zasadami
rachunkowosci. Dla poprawienia poréwnywalnosci, z jednostkami ktére stosujg juz MSSF i nie wykazujg takich kwot, zgodnie z opublikowanym
MSSF 14 kwoty wynikajgce z dziatalno$ci o regulowanych cenach, powinny podlega¢ prezentacji w odrebnej pozycji zaréwno w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej jak i w rachunku zyskéw i strat oraz sprawozdaniu z innych catkowitych dochodow.

Decyzjg Unii Europejskiej MSSF 14 nie zostanie zatwierdzony.

g) Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 dot. sprzedazy lub wniesienia aktywow pomigdzy inwestorem a jego jednostkami stowarzyszonymi lub
wspolnymi przedsiewzieciami

Zmiany rozwigzujg problem aktualnej niespéjnosci pomiedzy MSSF 10 a MSR 28. Ujecie ksiegowe zalezy od tego, czy aktywa niepie niezne
sprzedane lub wniesione do jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewzigcia stanowig ,biznes” (ang. business).

W przypadku, gdy aktywa niepienigzne stanowia ,biznes”, inwestor wykazuje petny zysk lub strate na transakcji. Jezeli zas aktywa nie spetniajg
definicji biznesu, inwestor ujmuje zysk lub strate z tylko w zakresie czesci stanowigcej udziaty innych inwestoréw.

Zmiany zostaly opublikowane 11 wrzes$nia 2014 r. Na dzien sporzgdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
zatwierdzenie tej zmiany jest odroczone przez Unie Europejska.



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport potroczny za okres 6 miesigcy zakorczony 30 czerwca 2025 roku
Srddroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe 68

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacji Zarzad nie przewiduje, aby wprowadzenie pozostatych standardéw
oraz interpretacji miato istotny wptyw na stosowane przez Spoétke zasady (polityke) rachunkowosci.

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

3. Sezonowos¢ dziatalnosci

Dziatalno$¢ Spoiki, w szczegodlnosci w zakresie dywidend od spétek powigzanych ma charakter sezonowy — wiekszo$¢ dywidend jest
wyptacana w pierwszym i drugim kwartale roku kalendarzowego. Z tego powodu przedstawiane wyniki Spoétki wykazujg istotne wahania w tych
okresach roku.

4. Informacje dotyczace segmentéw dziatalnosci

Arctic Paper S.A. jest spo6tka holdingowa, $wiadczgcg ustugi gtdwnie dla spoétek z Grupy. Spotka 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 2025 roku oraz 30 czerwca 2024 roku w ujeciu geograficznym.

Geograficzny podziat przychodéw oparty jest na siedzibach poszczegoélnych spotek zaleznych Arctic Paper S.A.

Okres 6 miesiecy

Okres 6 miesiecy

zakonczony zakonczony
30 czerwca 2025 30 czerwca 2024
(niebadane) (niebadane)

Informacje geograficzne
Polska 43 808 92 899

Zagranica, w tym:

- Szwecja 6219 20 466
- Niemcy 1460 -
- Pozostate 1426 -
Ogotem 52913 113 365

5. Przychody i koszty

5.1 Przychody z tytutu odsetek i koszty odsetek

Przychody z tytulu odsetek obejmujg przychody z tytutu odsetek od pozyczek udzielonych innym spotkom w Grupie. Koszty odsetek obejmuja
koszty z tytutu odsetek od pozyczek otrzymanych od innych spétek w Grupie i bankéw. Koszty odsetek od pozyczek otrzymanych od spétek z
Grupy sa prezentowane jako koszt wtasny sprzedazy.

5.2 Koszty zarzadu

Koszty ogdlnego zarzgdu obejmujg koszty administracyjne funkcjonowania Spotki, koszty ustug swiadczonych na rzecz spotek z Grupy oraz
wszelkie koszty ponoszone przez spotke w celu realizacji dziatalno$ci holdingowej. W pierwszym potroczu 2025 roku koszty te wyniosty 10.589
tys. PLN (w pierwszym pétroczu 2024 roku: 11.098 tys. PLN). Wzrost kosztéw ogolnego zarzadu wynika z wyzszych kosztéw ustug doradczych
Swiadczonych na potrzeby Spotki przez podmioty zewnetrzne.

5.3 Zmiana odpisoéw z tytutu utraty wartosci aktywow

W pierwszym potroczu 2025 spétka utworzyta odpis na naleznosci z tytutu pozyczki dla Artcic Paper Mochenwangen GmbH
na kwote 424 tys. PLN.
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6. Inwestycje w spoétkach zaleznych i wspodlnych przedsiewzieciach

Wartos¢ inwestycji w spotkach zaleznych i wspoélnych przedsiewzieciach na dzien 30 czerwca 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku ksztattowata sie
nastepujgco:

Na dzien Na dzien
30 czerwca 2025 31 grudnia 2024

(niebadane)
Arctic Paper Kostrzyn S.A. 442 535 442 535
Arctic Paper Munkedals AB 88 175 88 175
Rottneros AB 101 616 101 616
Arctic Paper Investment AB, w tym: 390 567 390 567
Arctic Paper Investment AB (udziaty) 307 858 307 858
Arctic Paper Investment AB (pozyczki) 82709 82709
Arctic Paper Investment GmbH - -
Arctic Paper Investment GmbH (udziaty) 120 031 120 031
Arctic Paper Investment GmbH (odpis z tytutu utraty warto$ci) (120 031) (120 031)
Arctic Paper Sverige AB 2936 2936
Arctic Paper Sverige AB (udziaty) 11721 11721
Arctic Paper Sverige AB (odpis z tytutu utraty wartosci) (8785) (8785)
Arctic Paper Danmark A/S 2947 2947
Arctic Paper Danmark A/S (udziaty) 5539 5539
Arctic Paper Danmark A/S (odpis z tytutu utraty warto$ci) (2592) (2592)
Arctic Paper Deutschland GmbH 4977 4977
Arctic Paper Norge AS 516 516
Arctic Paper Norge AS (udziaty) 3194 3194
Arctic Paper Norge AS (odpis z tytutu utraty warto$ci) (2 678) (2 678)
Arctic Paper lItaly srl 738 738
Arctic Paper UK Ltd. 522 522
Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. 406 406
Arctic Paper Benelux S.A. 387 387
Arctic Paper France SAS 326 326
Arctic Paper Espana SL 196 196
Arctic Paper Papierhandels GmbH 194 194
Arctic Paper Power Sp. z 0.0. (poprzednio Arctic Paper East Sp. z 0.0.) 10 000 7 600
Arctic Paper Baltic States SIA 64 64
Arctic Paper Schweiz AG 61 61
Kostrzyn Packaging Sp. z 0.0. 25 990 25990
Razem 1073 152 1070 752

W kwietniu 2025 roku Arctic Paper S.A dokonata doptaty do kapitatu zakladowego spotki zaleznej Arctic Power Sp. z 0.0. w formie konwers;ji
czesci pozyczki na kapitat. W wyniku tej operacji zobowigzanie spotki zaleznej zostato rozliczone poprzez przeksztatcenie w k apitat w wysokosci
2.400 tys. PLN.

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

7. Utrata wartosci aktywow w spotkach zaleznych i wspolnych przedsiewzieciach

Na dzieh 30 czerwca 2025 roku nie wystapity przestanki do przeprowadzenia w spotkach zaleznych i wspdlnych przedsiewzigciach testéw utraty
wartosci w odniesieniu do udziatéw. Analiza przestanek dotyczyta w szczegdlnosci spétek Arctic Paper Kostrzyn, Munkedals, Gry cksbo

(bezposrednio i wytgcznie kontrolowanym przez Arctic Paper Investment AB, w ktérym Jednostka Dominujgca posiada 100% udziatéw).

Na dzien 31 grudnia 2024 roku zostat przeprowadzony przez Spétke test na utrate warto$ci udziatéw w Arctic Paper Grycksbo AB ( ktérej 100%
udziatéw posiada Arctic Paper Investment AB, stanowigcy bezposrednio spotke zalezng wobec Arctic Paper S.A.) metodg zdyskontowanych

przeptywoéw pienigznych w odniesieniu do wartosci inwestycji w tych spotkach.

Test na dzien 31 grudnia 2024 roku skutkowat catkowitym odwréceniem odpiséw aktualizujgcych udziaty w Arctic Paper Investment AB

rozpoznanych w poprzednich latach na kwote 104.775 tys. PLN.

Na dzien 30 czerwca 2025 Jednostka Dominujgca wykonata testy na utrate wartosci dla wartosci firmy przy zastosowaniu metody

zdyskontowanych przeptywow pienieznych. Na dzien 30 czerwca 2025 roku przeprowadzono test utraty wartosci oSrodka generujgcego przeptywy
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pienigzne w postaci Grupy Rottneros. Osrodek wypracowujgcy srodki pieniezne kwalifikowany jest do segmentu celulozy. Warto$¢ odzyskiwalna
osrodka zostata ustalona na podstawie wartosci uzytkowej przy zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywoéw pieniezny ch. Do obliczenia
wartosci uzytkowej aktywoéw netto przypisanych do osrodka wypracowujgcego przeptywy pienigzne przyjeto stope dyskontowg (WACC) w
wysokosci 10% oraz okres prognozy od 2026 roku do maksymalnie 2030 roku. Prognozowane przeptywy obejmowaty okres rezydualny powyzej
5 lat ze wzgledu na przyjetg strategie Grupy przewidujgca funkcjonowanie osrodka w czasie nieokreslonym. Na dzien 30 czerwca 2025 roku,
taczna warto$¢ udziatéw w Grupie Rottneros wyniosta 101.616 tys. PLN. Warto$¢ odzyskiwalna osrodka wypracowujgcego $rodki pienigzne na
dzien 30 czerwca 2025 r. zostata okreslona jako jego warto$¢ uzytkowa i wyniosta 1.002.506 tys. PLN (na dzien 31 grudnia 2024: 908.827 tys.
PLN). Warto$¢ odzyskiwalna aktywow netto przypisanych do o$rodkéw wypracowujgcych $rodki pieniezne byta wyzsza niz warto$¢ bilansowa
udziatéw w Grupie Rottneros ujetych w sprawozdaniu finansowym na dzien 30 czerwca 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku i dlatego test nie wykazat

utraty wartosci tych udziatéw.

8. Srodki pieniezne i ekwiwalenty

Dla celéw $rédrocznego skréconego jednostkowego rachunku przeptywoéw pienigznych, srodki pienigzne i ich ekwiwalenty skiadajg sie z
nastepujgcych pozyciji:

Na dzien Na dzien

30 czerwca 2025 30 czerwca 2024

(niebadane) (niebadane)

Srodki pieniezne w banku i w kasie 92 699 48 701
Lokaty krotkoterminowe( dostepne na zadanie) - 118 608
Razem 92 699 167 309

9. Dywidendy wyplacone i zaproponowane do wyplaty

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 Spotek Handlowych, Spoétka jest obowigzana utworzy¢ kapitat zapasowy na pokrycie straty. Do tej kategorii
kapitatu przelewa sig co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy wykazanego w jednostkowym sprawozdaniu Spétki, dopdki kapitat ten nie
osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu podstawowego jednostki dominujacej. O uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga
Walne Zgromadzenie; jednakze czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej trzeciej kapitatu zaktadowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie
straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Spéiki i nie podlega ona podziatowi na inne cele.

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Spotka nie posiadata akcji uprzywilejowanych.

Mozliwos¢ wyptaty potencjalnej dywidendy przez Spotke na rzecz akcjonariuszy jest uzalezniona od poziomu wyptat otrzymanych od spotek
zaleznych. Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig Spotki do wyptaty dywidendy zostato opisane w czgsci Czynniki ryzyka raportu rocznego za rok
2024.

W zwigzku z podpisanymi w dniu 2 kwietnia 2021 roku umowami kredytéw terminowych i odnawialnych, mozliwos¢ wyptaty dywidendy przez
Spéike jest uzalezniona od spetnienia przez Grupe okreslonych wskaznikéw finansowych w okresie poprzedzajgcym wyptate (zgodnie z
definicjg tego terminu w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych) oraz braku wystepowania przypadku naruszenia (zgodnie z definicjg
tego terminu w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych).

W roku 2024 Spotka wyptacita dywidende w tgcznej wysokosci 69.287.783,00 PLN, tj. 1,00 PLN brutto na jedng akcje.
W dniu 15 maja 2025 roku Zarzad poinformowat, iz w zwigzku z opublikowaniem wynikéw finansowych za 1 kwartat 2025 roku Spotki oraz

spotki zaleznej Rottneros AB, postanowit zmieni¢ pierwotng rekomendacje dotyczgca podziatu zysku za 2024 rok, o ktérej informowat raportem
biezacym nr 04/2025 z dnia 18 lutego 2025 roku. Zarzad Emitenta podjat decyzje o rekomendowaniu Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu
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przeznaczenia zysku netto Spétki za rok 2024 w wysokosci 197.291.617,02 zt (sto dziewigtdziesigt siedem milionéw dwiescie dziewiec¢dziesiat
jeden tysigcy szesS¢set siedemnascie ztotych i dwa grosze) w catosci na kapitat rezerwowy Spétki.

W dniu 11 czerwca 2025 roku Walne Zgromadzenie Spotki, po zapoznaniu sie z wnioskiem Zarzadu w przedmiocie podziatu zysku ,postanowito
przeznaczy¢ catos¢ zysku netto Spoétki za rok obrotowy 2024, w wysokosci 197.291.617,02 zt (stownie: sto dziewiecdziesiat siedem milionéw
dwiescie dziewiecdziesiat jeden tysiecy szesc¢set siedemnascie ztotych i dwa grosze) na kapitat rezerwowy Spotki.

10. Dywidendy otrzymane

W kwocie wykazanych w sprawozdaniu finansowym przychodéw z tytutu dywidend przedstawione zostaly przychody z tytutu dywidend od:
—  Arctic Paper Kostrzyn S.A. w kwocie 40.891 tys. PLN,

—  Arctic Paper France SAS w kwocie 439 tys. PLN.,

—  Arctic Paper Deutschland GmbH w kwocie 1.460 tys. PLN,

—  Arctic Paper UK Ltd. w kwocie 997 tys. PLN

11. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci wykazane na dzien 30 czerwca 2025 roku w stosunku do 31 grudnia 2024 wzrosty
01.112 tys. PLN.

12. Rzeczowe aktywa trwale oraz aktywa niematerialne

12.1 Kupno i sprzedaz

W okresie szes$ciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2025 roku Spétka nie nabyta zadnych rzeczowych aktywow trwatych. Dla poréwnania, w
analogicznym okresie zakonczonym 30 czerwca 2024 roku Spétka nabyta srodki trwate o wartosci 463 tys. PLN oraz $rodki trwate w budowie o
wartosci 244 tys. PLN. W analizowanym okresie odpis amortyzacyjny wyniost 219 tys. PLN (w okresie szes$ciu miesiecy zakofczonym 30
czerwca 2024 roku: 202 tys. PLN).

12.2 Odpisy z tytutu utraty wartosci i odpisy aktualizujace

W biezacym okresie Spétka zawigzata odpis z tytutu utraty wartosci aktywéw finansowych w zwigzku z udzielong pozyczkg dla Arctic Paper
Mochenwangen GmbH w kwocie 424 tys. PLN.

13. Pozostate aktywa finansowe

Na pozostate aktywa finansowe sktadajg sie pozyczki udzielone spotkom zaleznym wraz z naliczonymi odsetkami, a takze aktywa
diugoterminowe zwigzane z naleznosciami z tytutu Swiadczen pracowniczych oddziatu zagranicznego Spofki.

W kwietniu 2025 roku Arctic Power Sp. z 0.0. sptacita czes¢ pozyczki w kwocie 3.300 tys. PLN oraz nalezne odsetki w wysokos$ci 454 tys. PLN.
Ponadto, w wyniku konwersji pozyczki na kapitat zaktadowy, zobowigzanie Spotki zostato rozliczone poprzez jego przeksztatcenie w kapitat w
wysokosci 2.400 tys. PLN. taczna warto$¢ sptaconej pozyczki to 5.700 tys. PLN. Pod koniec maja 2025 roku nastgpita wyptata kolejnej transzy
Srodkéw w wysokosci 5.827 tys. PLN, przeznaczonych na realizacje projektu zwigzanego z produkcja pelletu dla Arctic Paper Grycksbo.

14. Oprocentowane kredyty, pozyczki i obligacje

W zwigzku z podpisanymi w dniu 2 kwietnia 2021 roku umowami kredytow terminowych i odnawialnych, Grupa zobowigzata sie do dotrzymania
okreslonych wskaznikéw finansowych, ktére sg kalkulowane na koniec kazdego kwartatu. Na dzien 30 czerwca 2025 roku Grupa nie utrzymata
wymaganego umowg kredytowg zawartg z konsorcjum bankéw finansujgcych (Pekao SA, Santander Bank S.A. i BNP Paribas SA) poziomu
wskaznika Cashflow Cover. Gtéwnym powodem tej sytuacji byt wysoki poziom inwestycji zwigzanych z realizacjg strategii 4P w roku 2024
(wskaznik jest liczony narastajgco za 12 miesiecy). Przed dniem bilansowym Arctic Paper S.A. otrzymata od konsorcjum bankéw finansujgcych
pisemne zapewnienie, ze niespetnienie przez Grupe wymaganego poziomu wskaznika Cashflow Cover na 30 czerwca 2025 roku nie stanowi
przypadku naruszenia warunkow umowy kredytowej z dnia 2 kwietnia 2021 roku (,default”), dlatego sytuacja ta nie ma wptywu na prezentacje
danych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy. Drugi ze wskaznikdw okreslonych w umowie, Net debt/EBITDA, pozostaje na
poziomie spetniajgcym wymogi umowy kredytowe;j.

Zgodnie z umowg kredytowg Spotka w pierwszym potroczu 2025 roku sptacita raty kapitatowe i odsetki w fgcznej wysokosci 16,4 min. PLN.
Pozostate zmiany w wartosci pozyczek i kredytow wynikajg miedzy innymi ze spadku stanu zobowigzan z tytutu cash-poolingu grupowego (-
133,5 min. PLN). Pod koniec maja 2025 roku Spoétka otrzymata kolejng transze srodkéw w wysokosci 5.827 tys. PLN, w ramach kredytu
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rewolwingowego jako kredyt dodatkowy udzielonego przez konsorcjum bankéw, przeznaczong na realizacje projektu zwigzanego z produkcjg
pelletu.

15. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego

Od dnia 1 stycznia 2022 Arctic Paper SA oraz Arctic Paper Kostrzyn SA utworzyty Grupg Podatkowg i wspolnie rozliczajg podatek dochodowy
od os6b prawnych. Zgodnie z decyzjg Zarzadu, Emitent jest jednostkg bezposrednio rozliczajgca podatek z urzedem skarbowy m, stad w
bilansie pojawita sie pozycja naleznosci z tytutu podatku dochodowego w wysokosci 1.101 tys. PLN.

16. Kapitat podstawowy i kapitaly zapasowe / rezerwowe

16.1 Kapitatl podstawowy

Na dzien 30 czerwca 2025 roku nie byto zmian w kapitale podstawowym Spétki w stosunku do 31 grudnia 2024 roku.

16.2 Akcjonariusze o znaczacym udziale
Na dzien Na dzien
31 czerwca 2025 31 grudnia 2024
Udziat w kapitale Udziat w ogodlnej Udziat w kapitale Udziat w ogodlnej
zakfadowym liczbie gtosow zakfadowym liczbie gtosow
Thomas Onstad 68,26% 68,26% 68,26% 68,26%
posrednio poprzez 60,58% 60,58% 60,58% 60,58%
Nemus Holding AB 59,71% 59,71% 59,71% 59,71%
inny podmiot 0,87% 0,87% 0,87% 0,87%
bezposrednio 7,68% 7,68% 7,68% 7,68%
Pozostali 31,74% 31,74% 31,74% 31,74%

16.3 Kapitat zapasowy

Kapitat zapasowy wyniost na dzien 30 czerwca 2025 roku 625 733 tys. PLN. Wysoko$¢ kapitatu zapasowego nie zmienita sie w stosunku do
konca roku 2024

16.4 Pozostate kapitaty

Pozostate kapitaty wynosity 333.236 tys. PLN na dzien 30 czerwca 2025 roku i wzrosty w poréwnaniu do 31 grudnia 2024 roku o kwote 196.648
tys. PLN. Warto$¢é pozostatych kapitatdw wzrosta w poréwnaniu do konca roku 2024 w wyniku przekazania zyskéw zatrzymanych na kapitat
rezerwowy.

16.5 Roéznice kursowe z przeliczenia oddziatu zagranicznego
Walutg funkcjonalng oddziatu zagranicznego Spoiki jest korona szwedzka.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania oddziatu sg przeliczane na walute prezentacji Spotki po kursie obowigzujgcym na dzieh bilansowy, a
jego $rédroczne skrocone sprawozdania z zyskow i strat, z catkowitych dochodow i z przeptywow pienieznych oraz ze zmian w kapitale wkasnym
sg przeliczane po srednim wazonym kursie wymiany za dany okres obrotowy. Réznice kursowe powstate w wyniku takiego przeliczenia sg
ujmowane w innych catkowitych dochodach i akumulowane w oddzielnej pozycji kapitatu wtasnego.

16.6 Niepodzielony wynik finansowy i ograniczenia w wyptacie dywidendy

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spotek Handlowych, Spoétka jest obowigzana utworzy¢ kapitat zapasowy na pokrycie straty. Do tej kategorii
kapitatu przelewa sig¢ co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy wykazanego w sprawozdaniu Spotki, dopoki kapitat ten nie osiggnie co
najmniej jednej trzeciej kapitatu podstawowego. O uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie; jed nakze
czesci kapitatu zapasowego mozna uzyé¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym i nie podlega ona podziatowi na
inne cele.
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Na dzien 30 czerwca 2025 roku istniejg ograniczenia dotyczace wyptaty dywidendy, ktére zostaty przedstawione w nocie 9.

17. Instrumenty finansowe

Spéika posiada nastepujace instrumenty finansowe: $rodki pieniezne na rachunkach bankowych, kredyty, pozyczki, naleznosci, zobowigzania z
tytutu leasingu finansowego oraz kontrakty SWAP odsetkowy.

171 Wartosci godziwe poszczegdlnych klas instrumentéw finansowych

W tabeli ponizej przedstawiono wybrane instrumenty finansowe Spétki wedtug ich wartosci bilansowych w podziale na poszczegodlne kategorie
aktywow i zobowigzan.

Warto$¢ bilansowa

Kategoria Na dzien Na dzien
zgodnie 30 czerwca 31 grudnia
z MSSF 9 2025 2024
Aktywa finansowe
Udziaty i akcje w jednostkach zaleznych
Pozostate aktywa finansowe (dtugoterminowe) WwzK 48 509 49 887
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz WwzZK
pozostate naleznosci 18718 17 606
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty WwzZK 92 699 176 985
Instrument pochodne IRZ 535 1331
Pozostate aktywa finansowe (krétkoterminowe) WwZK 2 409 197
Suma 162 871 246 006
Zobowigzania finansowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dtuzne WwZK 223 211 342 871
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug WwZK 19 681 17 829
Zobowigzania z tytutu leasingu/pozostate zobowigzania WwzK 10 523 17
Suma 253 415 360 717

Uzyte skroty:
WwzK - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu
WwWGpWF - Aktywa/zobowigzania finansowe wyceniane w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy

IRZ - Instrumenty rachunkowosci zabezpieczen

Wartos¢ godziwa kredytow wyniosta 229.014 tys. PLN (warto$¢ bilansowa 223.211 tys. PLN) na 30 czerwca 2025 roku oraz 348.106 tys. PLN
(wartos¢ bilansowa 342.871 tys. PLN) na 31 grudnia 2024 roku

Instrumenty zabezpieczajgce sg prezentowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej odpowiednio w pozycji Inne aktywa finansowe oraz
Pozostate zobowigzania finansowe.

Na dzien 30 czerwca 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku dla nastgpujgcych aktywow finansowych i zobowigzan finansowych wartos¢ godziwa nie
odbiega znacznie od ich warto$ci bilansowe;j:

— naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci,

— $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty,

— zobowigzania finansowe z tytutu leasingu,

— zobowiagzania z tytutu dostaw i ustug, na zakup rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych.

Wiecej informacji na temat wartosci godziwej instrumentéw finansowych zawartych jest w Raporcie Rocznym za 2024 rok, nota 5.

Na dzien 30 czerwca 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku instrumenty finansowe wedtug hierarchii wyceny kwalifikujg sie do poziomu 3 z wyjgtkiem
instrumentoéw pochodnych (poziom 2).
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18. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

Spotka na dzien 30 czerwca 2025 roku nie posiadata zobowigzania warunkowych.

19. Transakcje z jednostkami powigzanymi

Ponizsza tabela przedstawia fgczne kwoty istotnych transakcji zawartych z jednostkami powigzanymi w okresie szesciu miesiecy zakonczonym
30 czerwca 2025 i 30 czerwca 2024 roku oraz sald na 30 czerwca 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku:
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wtym
. Otrzymane L . .
SRR Odsetki — . Odsetki— gwarancje Nl w tym Naleznosci Zompilane S, Zobowigzania
) . rzecz Dywidendy od . wobec po
Podmiot powigzany odmiotow przychody o S—. koszty - pozostafe el przetermi- z tytutu el uplywie z tytutu
(et operacyjne % finansowe koszty pod nowane pozyczek poc - PIyV pozyczek
powigzanych D powigzanych powigzanych*  terminu
ptatnosci

Jednostka dominujgca:
Nemus Holding AB 2025 2 - - - - - - - - -
2024 2 - - - - - - - - - -
Jednostki zalezne 2025 7 484 1651 43778 1731 1723 48 595 29 911 196 512 12 404 - 146 527
2024 6732 1035 105 597 - 1389 47 349 29 911 196 635 8871 - 279 982
Razem 2025 7 486 1651 43778 1731 1723 48 595 29 911 196 512 12 404 - 146 527
odpisy aktualizujace - - - - - (29911) (29 911) (63 419) - - -
prezentacja jako udziaty w spoétkach zaleznych - - - - - - - (82 709) - - -

2025 po uwzglednieniu odpiséw aktualizujacych i zmian prezentacji
7 486 1651 43778 1731 1723 18 684 - 50 384 12 404 - 146 527
2024 6734 1035 105 597 - 1389 47 349 29 911 196 635 8 871 - 279 982
odpisy aktualizujace - - - - - (29 911) - (63 843) - - -
prezentacja jako udziaty w spoétkach zaleznych - - - - - - - (82 709) - - -
2024 po uwzglednieniu odpiséw aktualizujacych i zmian prezentacji

6734 1035 105 597 - 1389 17 438 29 911 50 084 8 871 - 279 982

* Uwzglednione Zobowigzanie z tyt. zwrotu zaliczek na podatek dochodowy do APK w kwocie 9.614 tys. PLN.
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20. Zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

W dniu 22 lipca 2025 roku Zarzad powziat informacje o wynikach emisji nowych akcji w Rottneros, w tym o przydzieleniu Spétce dodatkowo, poza
akcjami wynikajgcymi z prawa poboru, 10 000 000 nowych akcji spotki zaleznej Rottneros w ramach subskrypcji nowych akcji bez prawa poboru.
Przed dokonaniem powyzszej transakcji Spotka Arctic Paper S.A. posiadata 78 230 883 akcji Rottneros, stanowigcych 51,27% w kapitale
zaktadowym i 51,27% w ogdlnej liczbie gtoséw Rottneros. Po dokonaniu powyzszej transakcji oraz realizacji w cato$ci przystugujgcego jej prawa
poboru zwigzanego z dotychczas posiadanymi akcjami Rottneros Spétka posiada tgcznie 146 904 045 akcji Rottneros, stanowigcych 55,02 % w
kapitale zaktadowym i 55,02 % w ogdlnej liczbie gtoséw Rottneros. Poprzez emisje 114 428 943 nowych Akcji, kapitat zaktadowy spotki Rottneros
wzrést o 114 428 943 SEK, z 153 393 890 SEK do 267 822 833 SEK. Po emisji taczna liczba akcji i gltoséw w Rottneros wynosi 267 822 833 akgiji.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imig i nazwisko Data Podpis

Prezes Zarzadu podpisano kwalifikowanym

Dyrektor Zarzadzajacy Michat Jarczyriski 12 sierpief 2025 podpisem elektronicznym
Czlonek Zarzadu ) ) N podpisano kwalifikowanym
Dyrektor Finansowy Katarzyna Wojtkowiak 12 sierpient 2025 podpisem elektronicznym
Czlonek Zarzadu . -

Wiceprezes ds. Sprzedazy i Fabian Langenski6ld 12 sierpien 2025 podpisano kwalifikowanym

Marketingu podpisem elektronicznym
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