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Informacje o raporcie

Niniejszy Skonsolidowany Raport Kwartalny za Ill kwartat 2025 roku zostat sporzagdzony zgodnie z Rozporzgdzeniem
Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018 r., poz. 757.), a takze w czesci $srédroczne skrocone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34.

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien wymaganych w
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, ktére podlega obowigzkowemu badaniu przez biegtego rewidenta i
dlatego nalezy je czytac tacznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2024
roku.

Niektére wybrane informacje zawarte w niniejszym raporcie pochodzg z systemu rachunkowosci zarzadczej oraz systemow
statystycznych Grupy Arctic Paper.

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

Definicje i objasnienia skréotéw

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

Arctic Paper, Spotka, Emitent, Jednostka Dominujaca, AP Arctic Paper Spotka Akcyjna z siedzibg w Kostrzynie nad Odra,
Polska

Grupa Kapitatowa, Grupa, Grupa Arctic Paper, Grupa AP Grupa kapitatowa tworzona przez Arctic Paper Spoétka Akcyjna
wraz ze spotkami zaleznymi i wspélnymi przedsiewzigeciami

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 Italia Srl z siedzibg w Mediolanie (Wiochy);

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 siedzibg 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);
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Grupa Rottneros, Grupa Rottneros AB

Rottneros AB z siedzibg w Séderhamn, Szwecja; Rottneros Bruk
AB z siedzibg w Rottneros, Szwecja; Utansjo Bruk AB z siedzibg w
Soéderhamn, Szwecja, Vallviks Bruk AB z siedzibg w Vallvik,
Szwecja; Rottneros Packaging AB z siedzibg w Sunne, Szwecja;
SIA Rottneros Baltic z siedzibg w Kuldiga, totwa; Nykvist Skogs

AB z siedzibg Grasmark, Szwecja

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% akcji Arctic Paper S.A.; cztonek Rady

Nadzorczej Emitenta

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

celulozowa z drewna lisciastego

Definicje wybranych pojec¢ i wskaznikow finansowych

Marza zysku ze sprzedazy

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

EBIT

Zysk z kontynuowanej dziatalnosci operacyjnej

Rentownos$¢ EBIT, rentownos$¢ operacyjna, marza zysku

operacyjnego

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

EBITDA

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

dziatalnosci kontynuowanej

Rentownos$¢ EBITDA, marza EBITDA

Stosunek zysku z dziatalnos$ci operacyjnej powiekszonego o
amortyzacje i odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci aktywoéw do

przychoddéw ze sprzedazy z dziatalnosci kontynuowanej

Marza zysku brutto

Stosunek zysku (straty) brutto do przychodéw ze sprzedazy z

dziatalnosci kontynuowanej

Wskaznik rentownosci sprzedazy, marza zysku netto

Stosunek zysku (straty) netto do przychodéw ze sprzedazy

Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego, stopa zwrotu z

kapitatu wtasnego, ROE

Stosunek zysku (straty) netto do kapitatu wtasnego

Wskaznik rentownosci aktywow, stopa zwrotu z aktywow,
ROA

Stosunek zysku (straty) netto do sumy aktywow

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

wtasnego do liczby akcji

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego

Stosunek zobowigzan razem do kapitatu wiasnego

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym

Stosunek kapitatu wtasnego do aktywdw trwatych




Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za Il kwartat zakorczony 30 wrze$nia 2025 roku 5

Wprowadzenie

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtuzeniem

oprocentowanym

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego i innych zobowigzan

finansowych do kapitatu wtasnego

Wskaznik dtugu netto do EBITDA

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego pomniejszonego o srodki

pieniezne do EBITDA z dziatalnosci kontynuowanej

Wskaznik pokrycia kosztéw odsetek przez EBITDA

Stosunek EBITDA do kosztéw odsetek z dziatalnosci
kontynuowanej

Wskaznik biezgcej ptynnosci

(ang. current ratio) Stosunek aktywéw obrotowych do zobowigzan
krotkoterminowych

Wskaznik szybkiej ptynnosci

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

zobowigzan krétkoterminowych

Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej

Stosunek sumy aktywow pienigznych i innych aktywow pienigznych
do zobowigzan krotkoterminowych

DSI

(ang. Days Sales of Inventory) Stosunek zapaséw do kosztu
wtlasnego sprzedazy z dziatalnosci kontynuowanej pomnozony

przez liczbe dni w okresie

DSO

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

DPO

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

Cykl operacyjny

DSI + DSO

Cykl konwersji gotowki

Cykl operacyjny — DPO
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Stwierdzenia odnoszace sie do przysztych oczekiwan

Informacje zawarte w niniejszym raporcie, ktore nie stanowig faktéw historycznych, sg stwierdzeniami dotyczgcymi
przysztosci. Stwierdzenia te mogg w szczegolnosci dotyczy¢ strategii Grupy, rozwoju dziatalnosci, prognoz rynkowych,
planowanych naktadow inwestycyjnych oraz przysztych przychodow. Stwierdzenia takie mogg by¢ identyfikowane poprzez
uzycie sformutowan dotyczgcych przysztosci takich jak np. ,uwazaé¢”, ,sadzi¢”, ,spodziewac sie”, ,moze”, ,bedzie”,
,powinno”, ,przewiduje sie”, ,zaktada sie”, ich zaprzeczen, odmian lub zblizonych terminéw. Zawarte w niniejszym raporcie
stwierdzenia dotyczgce spraw niebedgcych faktami historycznymi nalezy traktowa¢ wytgacznie jako przewidywania wigzgce
sie z ryzykiem i niepewnos$cig. Stwierdzenia dotyczgce przysztosci sg z koniecznosci oparte na pewnych szacunkach i
zatozeniach, ktore, cho¢ nasze kierownictwo uznaje za racjonalne, sg z natury obarczone znanym i nieznanym ryzykiem i
niepewnos$cig oraz innymi czynnikami moggcymi sprawi¢, ze faktyczne wyniki bedg sie znaczaco rézni¢ od wynikéw
historycznych lub przewidywanych. Z tego wzgledu nie mozna zapewni¢, ze jakiekolwiek ze zdarzen przewidzianych w
stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci wystgpi lub, jesli nastgpi, jakie bedg nastepstwa jego wystgpienia dla wyniku
dziatalno$ci operacyjnej Grupy lub jej sytuacji finansowej. Przy ocenie informacji zaprezentowanych w niniejszym raporcie
nie nalezy polega¢ na takich stwierdzeniach dotyczacych przysziosci, ktére sg wyrazone jedynie w dacie ich sformutowania.
O ile przepisy prawa nie zawierajg szczegotowych wymogéw w tym wzgledzie, Grupa nie jest zobowigzana do aktualizacji
lub weryfikacji tychze stwierdzen dotyczgcych przysztosci, aby uwzgledni¢ w nich nowe zdarzenia lub okolicznosci.
PonadtoGrupa nie jest zobowigzana do weryfikacji ani do potwierdzenia oczekiwan analitykéw lub danych szacunkowych, z

wyjagtkiem tych wymaganych przepisami prawa.






Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za Il kwartat zakoriczony 30 wrzes$nia 2025 roku 8
Informacje dodatkowe

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Arctic
Paper oraz spotki Arctic Paper S.A.

Informacje ogdine

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,
wydawcow ksigzek i czasopism oraz branzy reklamowej. W zwigzku z nabyciem Grupy Rottneros w grudniu 2012 roku, nasz
asortyment poszerzyt sie o produkcje celulozy. Na dzien 30 wrze$nia 2025 roku Grupa Arctic Paper zatrudniata okoto 1.500
os6b w swoich papierniach, spétkach zajmujacych sie sprzedazg papieru oraz w spétkach celulozowych, biurze zakupu oraz
spotce produkujgcej opakowania do zywnosci. Nasze trzy papiernie zlokalizowane sg w Polsce i Szwecji i posiadajg tagczne
zdolnosci produkcyjne na poziomie ponad 695.000 ton papieru rocznie. Dwie celulozownie zlokalizowane w Szwecji
posiadaja taczne zdolnosci produkcyjne na poziomie ponad 400.000 ton celulozy rocznie. Na dzieh 30 wrzesnia 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 trzecim kwartale 2025 roku wyniosty 796.224 tys. PLN.

Arctic Paper S.A. jest sp6tkg holdingowg utworzong w kwietniu 2008 roku. Jednostka Dominujgca jest wpisana do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Zielonej Gorze, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000306944. Jednostce Dominujgcej nadano numer
statystyczny REGON 080262255. Spotka posiada oddziat zagraniczny, ktérego siedziba znajduje sie w Szwecji, w
Goteborgu.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Arctic Paper jest produkcja i sprzedaz papieru i celulozy. Dodatkowymi
przedmiotami dziatalnosci Grupy, w czesci podporzagdkowanymi produkcji papieru i celulozy, sg m.in. wytwarzanie
i przesytanie energii elektrycznej, produkcja i dystrybucja ciepta, produkcja opakowan, ustugi logistyczne oraz dystrybucja

papieru i celulozy.

Asortyment produktéw Grupy Arctic Paper obejmuje niepowlekany i powlekany papier bezdrzewny, niepowlekany papier

drzewny, celuloze siarczanowg i wtéknistg mechaniczng.

Szczegotowy opis przedmiotu dziatalnosci, zaktadéw produkcyjnych, 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 Dominujgcej Arctic Paper S.A. i jej spétek zaleznych oraz wspélnych
przedsiewzie¢. Akcje Arctic Paper S.A. od 23 pazdziernika 2009 roku notowane sg na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w

Warszawie na rynku podstawowym i od 20 grudnia 2012 roku na gietdzie papierow wartosciowych NASDAQ w Sztokholmie.
Grupa prowadzi dziatalno$¢ operacyjng poprzez swoje Papiernie i Celulozownie wraz ze spétkg produkujgca opakowania i

spotka zrzeszajacag wiascicieli laséw oraz Biura Sprzedazy i Biuro Zakupow.

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

raportu kwartalnego.

Zmiany w strukturze kapitalowej Grupy Arctic Paper

W dniu 22 lipca 2025 roku Zarzgd powzigt informacje o wynikach emisji nowych akcji w Rottneros, w tym o przydzieleniu
Spétce dodatkowo, poza akcjami wynikajacymi z prawa poboru, 10 000 000 nowych akcji spétki zaleznej Rottneros (8,7%
akcji oferowanych) 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 przystugujacego jej prawa poboru
zwigzanego z dotychczas posiadanymi akcjami Rottneros Spoétka posiada tgcznie 146 904 045 akcji Rottneros, stanowigcych
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55,02 % w kapitale zaktadowym i 55,02 % w ogdlnej liczbie gtoséw Rottneros. Poprzez emisje 114 428 943 nowych Akcji,
kapitat zaktadowy spdtki Rottneros wzrost o 114 428 943 SEK, z 153 393 890 SEK do 267 822 833 SEK. Po emisji tagczna
liczba akcji i gtoséw w Rottneros wynosi 267 822 833 akc;ji.

Struktura akcjonariatu - akcjonariusze posiadajgcy, co najmniej 5% ogodlnej liczby gloséw w
Spoéice

wedtug stanu na 06.11.2025

Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej

zakfadowym liczbie gtosow

Akcjonariusz llo$¢ akcji [%] llo$¢ gtosow [%]
Thomas Onstad 47 298 548 68,26% 47 298 548 68,26%

- posrednio poprzez 41 974 890 60,58% 41 974 890 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% 5323 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%

Tabela powyzej przestawia akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Spéiki. Stan ten wedtug wiedzy Spoétki nie ulegt zmianie od dnia publikacji raportu $rédrocznego,
tj. od dnia 12 sierpnia 2025 roku.

Akcje Arctic Paper S.A. lub uprawnienia do nich w posiadaniu oséb zarzadzajacych i
nadzorujacych Spétke

Liczba akcji Liczba akgji Liczba akcji

lub uprawnien lub uprawnien lub uprawnien
Osoby zarzadzajace i wg stanu na wg stanu na wg stanu na
nadzorujgce 6/11/2025 30/09/2025 12/08/2025 Zmiana
Zarzad
Michat Jarczynski 5572 5572 5572 -
Katarzyna Wojtkowiak - - - -
Fabian Langenskiéld 900 900 900 -
Rada Nadzorcza
Per Lundeen 34 760 34 760 34 760 -
Thomas Onstad* 5323 658 5323 658 5323 658 -
Roger Mattsson - - - -
Zofia Dzik - - - -

Anna Jakubowski - - - -

*zestawienie obejmuje jedynie akcje posiadane bezposrednio

Stan posiadania akcji Spo6tki przez osoby zarzgdzajace i nadzorujgce wedtug wiedzy Spétki nie ulegt zmianie od dnia
publikacji raportu $srédrocznego, tj. od dnia 12 sierpnia 2025 roku.
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Podsumowanie skonsolidowanych wynikow finansowych

Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z zyskow i strat

Zmiana % Zmiana % Zmiana %
3Q 2Q 3Q YTD YTD 3Q2025/ 3Q2025/ YTD 2025/
tys. PLN 2025 2025 2024 2025 2024 2Q2025 3Q2024  YTD 2024
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 796 224 833 455 819 282 2452 449 2623 866 (4,5) (2,8) (6,5)
w tym:
Sprzedaz papieru 576 148 551 507 562 372 1706 437 1837 286 4,5 2,4 (7,1)
Sprzedaz celulozy 220 076 281 949 256 909 746 012 786 580 (21,9) (14,3) (5,2)
Zysk ze sprzedazy 108 781 82774 159 460 305 940 518 239 31,4 (31,8) (41,0)
EBIT 4490 (88 497) 47 530 (93 831) 173 013 (105,1) (90,6) (154,2)
EBITDA 38 918 5 77 346 61778 259 765 714 228,0 (49,7) (76,2)
Zysk/ (strata) netto (1167) (75 025) 36 609 (100 012) 142 330 (98,4) (103,2) (170,3)
% przychodoéw ze sprzedazy
Zysk /strata netto za okres
przypadajgcy akcjonariuszom
jednostki dominujacej 2 084 (45 423) 30 781 (56 761) 131 196 (104,6) (93,2) (143,3)

Komentarz Prezesa Zarzadu Michata Jarczynskiego do wynikéw Ill kwartatu 2025 roku

W trzecim kwartale 2025 r. mieliSmy do czynienia z réwnie trudnymi warunkami rynkowymi, jak w poprzednich kwartatach.
Skonsolidowane przychody Arctic Paper nieznacznie spadty do 796,2 min PLN (819,3 min), a EBITDA zmniejszyta sie do
38,9 min PLN (77,3 miIn), przy czym marza EBITDA wyniosta 4,9% (9,4%). Obecnie realizowany jest program redukcji
kosztow i poprawy efektywnosci, zainicjowany

w drugim kwartale 2025 r., ktérego celem jest osiggniecie rocznych oszczednosci w wysokos$ci 45-50 min PLN oraz poprawa
przeptywow pienieznych o 35 min PLN. Gtéwne efekty finansowe programu maja sie zmaterializowaé w przysztym roku.
Sytuacja finansowa Grupy pozostaje stabilna, co znajduje odzwierciedlenie w wskazniku zadtuzenia netto do EBITDA na
poziomie 1,54, co jest jednym z nizszych

w branzy. Pomys$ine zakonczone refinansowanie dokonane na koniec pazdziernika, na podobnych warunkach dodatkowo
podkresla naszg silng pozycje postrzegang przez banki.

W segmencie papieru warunki rynkowe pozostaty w duzej mierze niezmienione, przy stabym popycie we wszystkich
podsegmentach, gtéwnie w zwigzku z utrzymujacq sie stagnacjg gospodarczg w Europie. Jednoczesnie zmiany w polityce
handlowej Stanéw Zjednoczonych oraz wzrost subsydiowanego importu

z Chin spowodowaly nasilenie presji cenowej i konkurencji. Wykorzystujgc nasze przewagi, przeksztatcamy wyzwania
rynkowe w szanse, a dzieki elastycznemu podejsciu do polityki sprzedazy i poszukiwaniu oszczednosci udowadniamy
klientom, ze Arctic Paper jest stabilnym i niezawodnym dostawcg papieru. Sprzedaz wzrosta do 129 000 ton (112 000),
podczas gdy przychody na tone spadty do 4,46 tys. PLN (5,46). Nasze przychody wzrosty do 576,2 min PLN (562,4), a
EBITDA wyniosta 38,5 mIin PLN (46,3), co stanowi wynik znacznie lepszy niz w poprzednim kwartale. Po zakonczeniu okresu
zdecydowalismy

o zainwestowaniu 1,5 min EUR w nowy kociot elektryczny, aby obnizy¢ koszty energii i zmniejszy¢ emisyjnos¢ w zaktadzie w
Kostrzynie.

W segmencie celulozy trzeci kwartat okazat sie trudny, a utrzymujgca sie staba koniunktura rynkowa negatywnie wptyneta na
wyniki Rottneros, podobnie jak na catg europejskg branze celulozowg. Sprzedaz netto spadta o 16 procent do 574 min SEK
(686), co odzwierciedla nizsze wolumeny CTMP, nizsze ceny

w walucie lokalnej oraz umocnienie korony szwedzkiej. Wynik EBITDA wynidst -21 min SEK (70), gtéwnie z powodu nizszych
cen i wolumenow, a takze negatywnego wptywu kurséw walutowych. Chociaz ceny drewna pozostajg na wysokim poziomie i

nadal wywierajg presje na marze, obecnie obserwujemy symptomy spadek cen surowcoéw, ze wzgledu na mniejszy popyt na
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drewno. Podjete przez nas dziatania majace na celu ograniczenie kosztéw zostaty w duzej mierze zakonczone i juz teraz
wzmacniajg naszg konkurencyjnosc.

W segmencie energii modernizacja kotta i inwestycja w produkcje peletu drzewnego w Grycksbo przebiegajg zgodnie z
harmonogramem i zostang zakonczone z kocem roku. Projekt ten pozwoli obnizy¢ koszty energii i stworzy¢é dodatkowe
zrodto przychodéw dla zaktadu.

Segment opakowan nadal rozwijat sie stabilnie. Produkcja tacek z formowanej masy celulozowej w Kostrzynie zostata
uruchomiona.

Nie spodziewam sie ozywienia gospodarczego w Europie w tym roku, ale jestem pewien, Zze podejmowane przez nas
dziatania bedg sprzyja¢ diugoterminowej konkurencyjnosci i wyzszym marzom. W najblizszej przysztosci bedziemy nadal
koncentrowac sie na efektywnosci kosztowej, silnym bilansie i warto$ci dla klienta, aby zapewni¢ trwate zyski. Stawiamy na
elastycznos$¢ i szybkos$é reakcji - potrafimy szybko dostosowywac sie do zmieniajgcych sie warunkéw i reagowacé
strategicznie. Ta elastycznos¢ pozwala nam wykorzystywac¢ pojawiajgce sie mozliwosci, nawet w niestabilnym otoczeniu.

Przychody

Spadek przychodoéw ze sprzedazy papieru i celulozy w okresie trzech kwartatow 2025 roku w poréwnaniu do trzech
kwartatéw 2024 roku wynika przede wszystkim ze spadku cen sprzedazy papieru, a w mniejszym stopniu ze spadku cen
sprzedazy celulozy. Dodatkowo odnotowany zostat spadek sprzedazy wolumenu zaréwno papieru, jak i celulozy. Z tych
samych powodow nastgpit spadek przychoddéw ze sprzedazy papieru i celulozy w trzecim kwartale 2025 roku w poréwnaniu
do trzeciego kwartatu 2024 roku.

Zysk ze sprzedazy, EBIT, EBITDA, zysk netto

Spadek zysku ze sprzedazy, EBIT, EBITDA i zysku netto za trzy kwartaty 2025 roku w poréwnaniu do trzech kwartatéow 2024
roku wynika ze spadku przychodow ze sprzedazy papieru i celulozy oraz istotnego wzrostu kosztéow celulozy uzywanej do
produkcji papieru. Analogiczna sytuacja ma miejsce w trzecim kwartale 2025 roku w poréwnaniu do trzeciego kwartatu 2024
roku. Dodatkowo, spadek zysku EBIT w drugim kwartale 2025 roku wynika z odpisu aktualizujagcego wartos¢ aktywoéw
dokonanego w spétce Rottneros.

Analiza rentownosci

Zmiana % Zmiana %  Zmiana %
3Q 2Q 3Q YTD YTD 3Q2025/ 3Q2025/ YTD 2025/
tys. PLN 2025 2025 2024 2025 2024 2Q2025 3Q2024  YTD 2024
Zysk/ (strata) ze sprzedazy 108 781 82774 159 460 305 940 518 239 31,4 (31,8) (41,0)
% przychodoéw ze sprzedazy 13,66 9,93 19,46 12,47 19,75 3,7 p.p. (9,5) p.p. (7,3) p.p.
EBITDA 38918 5 77 346 61778 259 765 714 228,0 (49,7) (76,2)
% przychodéw ze sprzedazy 4,89 0,00 9,44 2,52 9,90 4,9 p.p. 9,4) pp. (7.4) p.p.
EBIT 4490 (88 497) 47 530 (93 831) 173 013 (105,1) (90,6) (154,2)
% przychodoéw ze sprzedazy 0,56 (10,62) 5,80 (3,83) 6,59 11,2 p.p. (5,2) p.p. (10,4) p.p.
Zysk/ (strata) netto (1167) (75 025) 36 609 (100 012) 142 330 (98,4) (103,2) (170,3)
% przychodoéw ze sprzedazy (0,15) (9,00) 4,47 (4,08) 5,42 8,9 p.p. (4,6) p.p. (9,5) p.p.
Rentownos¢ kapitatu/ ROE (%) 0,1) (4,42) 2,1 (5,7) 8,0 4,4 p.p. (2,1) p.p. (13,6) p.p.
Rentownos¢ aktywow / ROA
(%) 0.0 (2.70) 1,3 (3.6) 52 2,7 p.p. (1,4) pp. _ (88) p.p.

Nizsze wskazniki rentownosci kapitatu i rentownos$ci aktywoéw to skutek przede wszystkim nizszego zysku netto
wypracowanego w trzech kwartatach 2025 w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.
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Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

Zmiana Zmiana

30/09/2025 30/09/2025

tys. PLN 30.09.2025 31.12.2024 30.09.2024 -31/12/2024 -30/09/2024
Aktywa trwate 1602 662 1492 327 1427 970 110 334 174 691
Aktywa obrotowe 1183 603 1264 634 1295 476 (81 031) (111 873)
Razem aktywa 2786 265 2756 963 2723 447 29 303 62 818
Kapitat wtasny 1769274 1768723 1782776 551 (13 502)
Zobowigzania krétkoterminowe 667 730 612 680 674 762 55 049 (7 032)
Zobowigzania dtugoterminowe 349 261 375 560 265913 (26 299) 83 348
Razem pasywa 2786 265 2756 963 2723 447 29 303 62 818

Aktywa trwate

Wzrost warto$ci aktywow trwatych na koniec wrze$nia 2025 roku w pordwnaniu do konca poprzedniego roku wynika gtdwnie
z wyzszej wartosci rzeczowych aktywow trwatych oraz aktywow niematerialnych. Wzrost rzeczowych aktywow trwatych oraz
aktywow niematerlanych jest wynikiem przede wszystkim nowych inwestycji w Grupie (w szczegdlnosci: fabryka pelletu w
Grycksbo oraz fabryka tacek).

Aktywa obrotowe

Spadek wartosci aktywéw obrotowych na koniec wrzesnia 2025 roku w poréwnaniu do konca poprzedniego roku wynika
gtéwnie ze spadku stanu Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow.

Kapitat wltasny

Nieznaczny wzrost wartosci kapitatu wtasnego na koniec wrzesnia 2025 roku w poréwnaniu do kornca poprzedniego roku

wynika gtownie ze zwiekszenia wyceny jednostek zaleznych, dla ktérych waluta funkcjonalna jest inna niz PLN, ujetych w
pozostatych catkowitych dochodach oraz dodatniej wyceny instrumentéw finansowych traktowanych jako zabezpieczenia

przysztych przeptywow pienigznych.

Zobowigzania krotkoterminowe

Wzrost wartosci zobowigzan krotkoterminowych na koniec wrzesnia 2025 roku w poréwnaniu do kohca poprzedniego roku
wynika gtéwnie ze zwigkszenia zadiuzenia w ramach kredytow rewolwingowych oraz na rachunkach biezacych, gtéwnie w
spoétkach nalezgcych do grupy Rottneros.

Zobowigzania dlugoterminowe

Spadek wartosci zobowigzan diugoterminowych na koniec wrzesnia 2025 roku w poréwnaniu do konca poprzedniego roku
wynika gtéwnie ze zmniejszenia wartosci kredytéw ze wzgledu na ich przeklasyfikowanie do czes$ci krétkoterminowej.
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Analiza zadtuzenia

Zmiana % Zmiana %

3Q 2Q 3Q 3Q2025/ 3Q2025/

2025 2025 2024 2Q2025 3Q2024
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (%) 57,5 64,9 52,8 (6,5) p.p. 4,7 p.p.
Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych
kapitatem wiasnym (%) 110,4 109,7 124,8 (0,4) p.p. (14,5) p.p.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
zadtuzeniem oprocentowanym (%) U 235 127 (63) pp. 44 pp.
Wska;nlk d!ug'u netto do EBITDA za 12 1,5% 1,2% (0,1)x 04 1.6
ostatnich miesiecy (x)
Wskaznik pokrycia kosztéw odsetek przez 7.4x 13,0x 57 2x (5.5) (49,8)

EBITDA za 12 ostatnich miesiecy (x)

Wzrost wskaznika zadtuzenia kapitatu wiasnego w trzecim kwartale 2025 roku do analogicznego okresu roku poprzedniego
jest wynikiem wzrostu zadtuzenia krétkoterminowego.

Spadek wskaznika pokrycia aktywéw trwatych kapitatem wiasnym w trzecim kwartale 2025 roku do analogicznego okresu
roku poprzedniego jest wynikiem wzrostu wartosci rzeczowych aktywow trwatych oraz aktywédw niematerialnych.

Spadek wskaznika pokrycia kosztéw odsetek przez EBITDA za okres 12 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2025 roku do
okresu 12 miesiecy zakohnczony 30 wrzes$nia 2025 jest efektem spadku 12-miesiecznej EBITDA.

Analiza ptynnosci

Zmiana % Zmiana %

3Q 2Q 3Q 3Q2025/ 3Q2025/

2025 2025 2024 2Q2025 3Q2024

Wskaznik biezacej ptynnosci (current ratio) 1,8x 1,7x 1,9x 0,1 (0,1)
Wskaznik szybkiej ptynnosci (quick ratio) 1,0x 1,0x 1.1x 0,0 ©0.1)
Wskaznik wyptacalnosci gotéwkowej 0.2x 0,3x 0,4x ©0.1) 0,2)
Cykl rotacji zapaséw / DSI (dni) 63,5 50,3 69.8 42 6.3)
Cykl rotacji naleznosci / DSO (dni) 52.1 49,2 524 2.9 ©0.3)
Cykl rotacji zobowigzan / DPO (dni) 573 52.1 61.1 52 3.8)
Cyki operacyjny (dni) 1156 108,5 1222 7.1 (6.6)
Cykl konwersji gotowki (dni) 58,3 56,4 61,1 1,9 (2,8)

Skrocenie cyklu konwersji gotowki w trzecim kwartale 2025 roku do analogicznego okresu roku ubiegtego to efekt skrocenia
rotacji zapasow oraz zobowigzan w dniach.

Wydtuzenie cyklu konwersji gotéwki w trzecim kwartale 2025 roku w porownaniu do poprzedniego kwartatu tego roku
spowodowany byt wydtuzeniem rotacji zapasow oraz zobowigzan w dniach.
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Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z przeplywdow pienieznych

Zmiana % Zmiana % Zmiana %

3Q2025/ 3Q2025/ YTD 2025/

tys. PLN 3Q 2025 2Q2025 3Q2024 YTD 2025 YTD 2024 2Q2025 3Q2024 YTD 2024
Przeptywy z dz. operacyjne;j 26 417 8 360 (3 144) 24 970 79 060 216% -940% -68%
Przeptywy z dz. inwestycyjnej (65 498) (83 577) (107 001) (223 015) (283 063) -22% -39% -21%
Przeptywy z dz. finansowej (46 521) 31 506 57 426 57 108 (35 883) -248% -181% -259%
Razem przeptywy pieniezne (85 601) (43 712) (53 019) (140 937) (239 886) -53% -1160% -349%

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej
Dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w trzecim kwartale 2024 roku, to przede wszystkim efekt zmniejszenia stanu
zapasow oraz zwiekszenie stanu zobowigzan, dotacji i przychodéw rozliczanych w czasie.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

Ujemne przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej, zardwno w trzecim kwartale 2025 roku, jak i za trzy kwartaty 2025 roku, to
efekt gtownie wydatkéw na zakup rzeczowych aktywow.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej w trzecim kwartale 2025 roku to przede wszystkim efekt sptaty rat kredytéw oraz
innych zobowigzan finansowych.

Dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej za trzy kwartaty 2025 roku to przede wszystkim efekt zwiekszenia zadtuzenia w
ramach kredytu odnawialnego w rachunku biezgcym.
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Podsumowanie jednostkowych wynikéw finansowych

Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z zyskow i strat

Zmiana %  Zmiana % Zmiana %

3Q 2Q 3Q YTD YTD 3Q2025/ 3Q2025/ YTD2025/

tys. PLN 2025 2025 2024 2025 2024 2Q2025 3Q2024 YTD2024
Przychody ze sprzedazy 5955 45 790 5338 58 868 118 703 (86,99) 11,56 (89,88)
Zysk ze sprzedazy 3195 42619 2803 50 012 110 756 (92,50) 13,99 (93,61)
EBIT (1 268) 36 741 (2 393) 34 486 94 429 (103,45) (47,01) (63,48)
EBITDA (1177) 36 852 (2 282) 34796 94 742 (103,19) (48,42) (103,38)
Zyskl(strata) brutto (1 662) 34 294 (512) 34 049 96 378 (104,85) 224,61 (104,88)
Zyskl(strata) netto (1 662) 33 672 398 34 049 99 429 (104,94) (517,59) (104,88)

Przychody, zysk ze sprzedazy, koszt wltasny sprzedazy

Gtéwng przyczyng wzrostu przychodow oraz zyskéw w trzecim kwartale 2025 roku w stosunku do trzeciego kwartatu 2024

roku byty wyzsze przychody ze sprzedazy ustug dla spo6tek z Grupy, w tym przychody z odsetek od udzielonych pozyczek

oraz wptywy z tytutu dywidend za ten okres. Nizsze przychody na koniec trzeciego kwartatu 2025 roku w poréwnaniu do

analogicznego okresu 2024 roku wynikajg gtownie z nizszych wptywow z tytutu dywidend.

EBIT oraz EBITDA

Nizsza strata na poziomie EBIT i EBITDA w trzecim kwartale 2025 roku, w poréwnaniu do analogicznego okresu w roku

2024, byta wynikiem wyzszych przychodéw, na ktére sktadata sie sprzedaz ustug $wiadczonych na rzecz spotek z Grupy, w

tym przychody z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek oraz dywidendy za ten okres.

Zysk (strata) brutto oraz zysk (strata) netto

Wynik finansowy w trzecim kwartale 2025 roku, w poréwnaniu do analogicznego okresu w 2024 roku, wynikat z nizszych

przychodow finansowych oraz wyzszych kosztéw finansowych.
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Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej

Zmiana Zmiana

30/09/2025 30/09/2025

tys. PLN 30.09.2025 31.12.2024 30.09.2024 -31/12/2024 -30/09/2024
Aktywa trwate 1203 251 1130 202 1002 951 73049 200 300
Aktywa obrotowe 54 909 211 256 166 570 (156 347) (111 661)
Razem aktywa 1258 160 1341 458 1169 521 (83 298) 88 639
Kapitat wiasny 997 644 964 703 866 949 32941 130 695
Zobowigzania krétkoterminowe 225 326 335 192 262 887 (109 866) (37 561)
Zobowigzania dtugoterminowe 35190 41 563 39 688 (6 373) (4 498)
Razem pasywa 1258 160 1341 458 1169 521 (83 299) 88 639

Aktywa trwate

Wzrost wartosci aktywéw trwatych na koniec trzeciego kwartatu 2025 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 roku
wynika gtownie ze zwiekszenia warto$ci udziatow i akcji zwigzanych z inwestycjg w Rottneros AB, a takze z wyzszej wartosci
innych aktywoéw finansowych (dtugoterminowe pozyczki wewnatrzgrupowe).

Aktywa obrotowe

Spadek wartosci aktywéw obrotowych na koniec trzeciego kwartatu 2025 wynikat z nizszego stanu $rodkéw pienieznych w
stosunku do trzeciego kwartatu 2024.

Kapitat wiasny

Na koniec wrzes$nia 2025 roku warto$¢ kapitatu wtasnego wzrosta gtéwnie dzieki wypracowanemu zyskowi w 2025 roku

Zobowiagzania krétkoterminowe

Spadek wartosci zobowigzan krotkoterminowych w trzecim kwartale 2025 roku wynika ze spadku zobowigzan spotki z tytutu

cash-poolingu w poréwaniu do anlogicznego okresu w roku 2024.

Zobowigzania dlugoterminowe

Spadek wartosci zobowigzan diugoterminowych na koniec wrzesnia 2025 roku w poréwnaniu do konca poprzedniego roku
wynika gtownie ze zmniejszenia wartosci kredytow ze wzgledu na ich przeklasyfikowanie do czesci krétkoterminowe;j.
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Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z przeptywow pienieznych

Zmiana % Zmiana % Zmiana %

3Q2025/ 3Q2025/ YTD 2025/

tys. PLN 3Q 2025 2Q2025 3Q2024 YTD 2025 YTD 2024 2Q2025 3Q2024 YTD 2024
Przeptywy z dz. operacyjnej (27 411) (52 950) (41 242) (124 729) (51 897) -48% -34% 140%
Przeptywy z dz. inwestycyjnej (69 201) (2 400) 177 (71 601) (531) 2783%  -39242% 13396%
Przeptywy z dz. finansowej 19 684 14 026 (74) 32 921 (84 487) 40%  -26708% -139%
Razem przeptywy pieniezne (76 928) (41 324) (41 139) (163 409) (136 914) 2775%  -65983% 13397%

Ujemne przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej na koniec trzeciego kwartatu biezgcego roku wynikaty przede wszystkim ze
zmiany stanu zobowigzan z tytutu cash-poolingu w stosunku do tego samego okresu w 2024 roku.

W trzech kwartatach 2025 roku przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -71.601 tys. PLN. Ujemne przeptywy byty
zwigzane z doptata do kapitatu zaktadowego w spodtce zaleznej Arctic Power sp. z 0.0. oraz zakupem akcji spo6tki Rottneros
AB.

Na koniec trzeciego kwartatu 2025 roku spotka odnotowata dodatnie przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci
finansowej, wynikajgce gtéwnie z wykorzystania limitéw w rachunku biezgcym oraz wptywu kolejnych transz kredytu
inwestycyjnego zwigzanego z projektem budowy fabryki pelletu w Arctic Paper Grycksbo.
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Istotne informacje i czynniki majgce wptyw na wyniki Grupy
Arctic Paper oraz ocene sytuacji finansowej

Informacje o trendach rynkowych

Dostawy papierow wysokogatunkowych

W trzecim kwartale 2025 roku Grupa Arctic Paper odnotowata wzrost poziomu zaméwien w poréwnaniu do drugiego kwartatu
2025 roku o 8,2%, przy jednoczesnym wzros$cie poziomu zamoéwien w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego
roku o 15,1%.

W pierwszych trzech kwartatach 2025 roku Grupa Arctic Paper odnotowata wzrost poziomu zaméwien w poréwnaniu do
analogicznego okresu poprzedniego roku o 0,8%.

Zrédto danych: analiza Arctic Paper

Ceny papieru

Na koniec trzeciego kwartatu 2025 roku ceny papieréw niepowlekanych bezdrzewnych (UWF) w Europie spadty 0 7% w
poréwnaniu do cen z kohca wrzesnia 2024 roku, natomiast dla papieréw powlekanych bezdrzewnych (CWF) spadek wynidst
6,9%.

Na koniec wrze$nia 2025 roku Srednie deklarowane przez producentéw ceny dla wybranych rodzajow papieréw i rynkéw:
Niemcy, Francja, Hiszpania, Wtochy, Wielka Brytania dla papierow zaréwno niepowlekanych bezdrzewnych (UWF) jak i
powlekanych bezdrzewnych (CWF) byty nizsze niz na koniec czerwca 2025 roku odpowiednio 0 3,1% i 3,5%.

Fakturowane przez Arctic Paper ceny w EUR poréwnywalnych produktéw w segmencie niepowlekanych papieréow
bezdrzewnych (UWF) spadty od konca czerwca 2025 roku do kofica wrzesnia 2025 roku $rednio 0 2,9%. W segmencie
papierow powlekanych bezdrzewnych (CWF) srednie fakturowane ceny obnizyty sie w analogicznym okresie 0 4,2%. Na
koniec trzeciego kwartatu 2025 roku fakturowane przez Arctic Paper ceny papieréw niepowlekanych bezdrzewnych (UWF)
spadty o 11,5% wobec cen z konca wrzesnia 2024 roku, natomiast dla papierow powlekanych bezdrzewnych (CWF)
zanotowaty spadek o 11%.

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

ceny sprzedazy dla wszystkich obstugiwanych rynkéw wyrazone sg w EUR.
Ceny celulozy
Na koniec trzeciego kwartatu 2025 roku ceny celulozy osiggnety poziom NBSK 1.496 USD/tone oraz BHKP 1.000 USD/tone.

Srednia cena NBSK w trzecim kwartale 2025 roku byta o 6% nizsza niz w analogicznym okresie poprzedniego roku,
natomiast $rednia cena BHKP byta 0 24,9% nizsza. W poréwnaniu do drugiego kwartatu 2025 roku $rednia cena celulozy w
trzecim kwartale tego roku spadta dla NBSK o0 4,6%, a dla BHKP o0 12,3%.

Koszty celulozy charakteryzujg sie wysoka zmiennoscig. Ceny surowcéw miaty duzy wptyw na zyskownos$é Grupy w tym
okresie.

Sredni koszt celulozy uzytej do produkcji papieru obliczony dla Grupy Arctic Paper wyrazony w PLN w trzecim kwartale 2025
roku spadt w poréwnaniu do kwartatu drugiego 2025 roku o 6,6%. Sredni koszt celulozy uzytej do produkcji papieru w trzecim

kwartale 2025 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku obnizyt sie 0 25,6%.

Udziat kosztéw celulozy w koszcie witasnym sprzedazy po 9 miesigcach biezgcego roku wynidst 48% w poréwnaniu do 53% w

analogicznym okresie 2024 roku.
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Grupa Arctic Paper zuzywa w procesie produkcji celuloze w nastgpujacej strukturze: BHKP 76%, NBSK 17% oraz pozostate
7%.

Zrodto danych: www.foex.fi analiza Arctic Paper

Kursy walut
Kurs EUR/PLN na koniec trzeciego kwartatu 2025 roku wyniost 4,2692 i byt o 0,2% nizszy niz na koniec trzeciego kwartatu

2024 roku. Sredni kurs EUR/PLN w trzecim kwartale 2025 roku wynidst 4,2588 i w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024
roku byt o 0,6% nizszy.

Kurs EUR/SEK wyniost 11,0658 na koniec trzeciego kwartatu 2025 roku (spadek o 2% w poréwnaniu do konca trzeciego
kwartatu 2024). Dla tej pary $redni kurs w trzecim kwartale 2025 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 roku byt
0 2,9% nizszy. Umacniajacy sie SEK w odniesieniu do EUR wptywat niekorzystnie na poziom przychodow zafakturowanych w
EUR w fabrykach w Szwecji (AP Munkedals i AP Grycksbo).

Kurs USD/PLN na koniec trzeciego kwartatu 2025 roku wyniést 3,6315. W trzecim kwartale 2025 roku $redni kurs USD/PLN
wyniést 3,6449 w poréwnaniu do 3,9010 w analogicznym okresie poprzedniego roku, co oznacza spadek kursu o 6,6%. Byt
on takze o 3% nizszy niz w drugim kwartale 2025 roku. Zmiana ta korzystnie wptyneta na koszty realizowane w USD przez
AP Kostrzyn, w szczegdélnosci koszty celulozy.

Kurs USD/SEK na koniec trzeciego kwartatu 2025 roku wyniost 9,4129. Sredni kurs w trzecim kwartale 2025 roku wyniést
9,5158 w poréwnaniu do 10,4284 w analogicznym okresie poprzedniego roku, co oznacza deprecjacje kursu o0 8,8%. W
trzecim kwartale 2025 roku $redni kurs USD/SEK spadt o 1,5% w poréwnaniu do drugiego kwartatu 2025 roku. Zmiana kursu
w stosunku do analogicznego kwartatu 2024 roku, jak tez do kwartatu poprzedzajgcego biezgcego roku korzystnie wptywata
na koszty realizowane w USD przez AP Munkedals i AP Grycksbo, w szczegdlnosci koszty celulozy.

Kurs EUR/USD na koniec wrzesnia biezgcego roku wyniost 1,1756 w poréwnaniu do 1,1204 (+4,9%) na koniec wrzes$nia
2024 roku. Sredni kurs w trzecim kwartale 2025 roku wynidst 1,1685 podczas gdy w analogicznym okresie poprzedniego roku
wynidst 1,0984 a w Q2 2025 wynidst 1,1338. Oznacza to umocnienie sig¢ EUR wobec USD w poréwnaniu do Q3 2024 0 6,4%
oraz w poréwnaniu do Q2 2025 o 3,1%.

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

Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnego kwartatu

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

— Ksztaltowanie sie popytu na papiery wysokogatunkowe w Europie w okresie napietej sytuacji geopolitycznej, wysokich
cen celulozy, a takze spowolnienia gospodarczego w Niemczech. W ostatnich latach widoczny jest znaczacy spadek
popytu na papiery wysokogatunkowe w Europie (poziom zrealizowanych dostaw). Dalszy negatywny rozwdj sytuaciji
rynkowej moze niekorzystnie wptyng¢ na poziom zamdwien naptywajgcych do naszych Papierni. Przyspieszona
digitalizacja produktéw dotychczas drukowanych moze mie¢ dodatkowy wptyw na ograniczenie popytu na
wysokogatunkowe papiery graficzne, a co za tym idzie negatywnie wptyna¢ na wyniki finansowe Grupy.

— Ksztattowanie sie cen papieru wysokogatunkowego. W szczegodlnosci wptyw na wyniki finansowe bedzie miata zdolnos$¢
do utrzymania obecnego poziomu cen produktéow Arctic Paper w walutach lokalnych, w zwigzku ze stabnacym poziomem
dostaw/popytem w Europie oraz w kontek$cie zmian kurséw walut. Ceny papieru bedg odgrywaty szczegdlng wage w
przypadku papierni w Kostrzynie, ktéra w zwigzku z zachodzgcymi na rynku zmianami, szczegdlnie silnie, negatywnie
odczuwa spadek wolumenu sprzedazy oraz cen.

— Ksztattowanie sie cen surowcow, w tym celulozy dla Papierni i energii elektrycznej dla wszystkich jednostek
operacyjnych. W szczegdlnosci negatywny wptyw na wyniki finansowe Papierni mogg mie¢ rosngce ceny celulozy, w tym
w szczegolnosci BHKP. Z drugiej strony spadajgce ceny celulozy NBSK mogg negatywnie wptywaé na wyniki finansowe

Celulozowni. Istotny wptyw na wyniki realizowane przez Grupe mogg miec¢ takze wahania cen energii elektrycznej w


http://www.foex.fi/
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Szwecji. W przysztosci tego typu zmiany rynkowe moga przetozyé sie na zmiany rentownosci sprzedazy w papierniach
AP Munkedals i AP Grycksbo oraz celulozowniach Rottneros i Vallvik.

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

Czynniki ryzyka

W trzecim kwartale 2025 roku nie nastgpity istotne zmiany w zakresie czynnikéw ryzyka. Sg one szczegétowo opisane w
raporcie rocznym za 2024 rok.

Kluczowe czynniki wptywajace na wyniki dziatalnosci
Na dziatalno$¢ operacyjna Grupy historycznie wywieraty i w przysztosci bedg wywiera¢ wptyw nastepujgce kluczowe czynniki:

— czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze;

— wzrost popytu na opakowania oparte na wtdéknach naturalnych;

— spadek popytu na niektére gatunki papieru;

— wahania cen papieru;

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

Czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze

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

— wzrost PKB;

— dochdd netto — jako miernik dochodéw i zamoznosci populacji;

— moce produkcyjne — utrzymujgca sie w segmencie papierow 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 rozwinietych spoteczenstwach trend dotyczgcy zmniejszania negatywnego oddziatywania cztowieka na
srodowisko, a w szczegolnosci redukowania uzycia opakowan jednorazowych, plastikowych niepodlegajgcych recyclingowi
stwarza nowe szanse rozwoju dla branzy pulp & paper. W wielu firmach trwajg prace na opracowaniem nowych sposobéw
pakowania i produkowania opakowan z surowcéw naturalnych, w tym z celulozy, tak by umozliwi¢ ponowie ich przetwarzanie.
Rowniez Arctic Paper prowadzi badania w tym kierunku. Mozna spodziewa¢ sie, iz w kolejnych latach wtasnie ten segment

produktéw bedzie zwieksza swoj udziat procentowy w wolumenie i w przychodach Grupy Arctic Paper.

Spadek popytu na niektore gatunki papieru

Rozwdj nowych technologii, zwtaszcza w dziedzinie informacji i komunikacji wptywa na spadek popytu na niektére gatunki
papieru, szczegdlnie dotyka to sektora papieru gazetowego oraz w mniejszym stopniu papieréw graficznych. Jednakze,
pomimo rozwoju ebookdéw, wolumen papieru ksigzkowego 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 okres$lit kierunek dziatan dgzgcy do tego by w perspektywie kilku lat segment papierow
innych niz graficzne (tj. papiery techniczne czy opakowaniowe) odpowiadat za 1/5 jego skonsolidowanych przychodéw.
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Ceny papieru

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

Koszty surowcow, energii i transportu

Gtéwnymi elementami kosztow operacyjnych Grupy sg koszty surowcow, energii i transportu. Koszty surowcéw obejmuja
przede wszystkim koszty celulozy dla Papierni, drewna dla Celulozowni i Srodkéw chemicznych uzywanych do produkcji
papieru i celulozy. Nasze koszty energii obejmujg przede wszystkim koszty energii elektrycznej, gazu oraz uprawnien do
emisji CO2. Koszty transportu obejmujg koszty ustug transportowych swiadczonych na rzecz Grupy gtdwnie 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 wywrzec¢ istotny wptyw na rentownos¢ 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$ci operacyjnej znaczacy wptyw wywierajg wahania kurséw walut. W szczegolnosci, nasze przychody i
koszty sg wyrazane w réznych walutach obcych i nie sg dopasowane, tak, wiec aprecjacja walut, w ktérych ponosimy koszty,
wobec walut, w ktérych osiagamy przychody, wywrze negatywny wptyw na nasze wyniki. Nasze produkty sprzedajemy przede
wszystkim w krajach nalezgcych do strefy EURO, Skandynawii, Polsce i Wielkiej Brytanii, a zatem nasze przychody wyrazone
sg w duzej czesci w EUR, GBP, SEK i PLN, przy czym przychody Celulozowni uzaleznione sg gtéwnie od USD. Koszty
operacyjne Grupy sg przede wszystkim wyrazone w USD (koszty celulozy dla Papierni), EUR (koszty zwigzane z celulozg dla
Papierni, energia, transportem, chemikaliami), PLN (wiekszo$¢é pozostatych kosztéw ponoszonych przez papiernie w
Kostrzynie nad Odrg) oraz SEK (wigekszos¢ pozostatych kosztéw ponoszonych przez papiernie w Munkedal i Grycksbo oraz
celulozownie Rottneros i Vallvik).

Kursy wymiany walut wywierajg znaczacy wptyw na wyniki uymowane w naszych sprawozdaniach finansowych z uwagi na
wahania kurséw walut, w ktérych osiggamy przychody i ponosimy koszty, a ponadto walute, w ktorej przedstawiamy nasze
wyniki finansowe (PLN).
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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 Zarzgd powzigt informacje o wynikach emisji nowych akcji w Rottneros, w tym o przydzieleniu
Spotce dodatkowo, poza akcjami wynikajagcymi z prawa poboru, 10 000 000 nowych akcji spotki zaleznej Rottneros (8,7% akcji
oferowanych) 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
gtosow Rottneros. Po dokonaniu powyzszej transakcji oraz realizacji w catosci przystugujacego 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 ogélnej liczbie gtos6w Rottneros. Poprzez emisjge 114 428 943 nowych Akgcji, kapitat
zaktadowy spotki Rottneros wzrést o 114 428 943 SEK, z 153 393 890 SEK do 267 822 833 SEK. Po emisji tgczna liczba akcji
i gtoséw w Rottneros wynosi 267 822 833 akcji.

Przyznanie rekompensaty w oparciu o ustawe o systemie rekompensat dla sektorow i podsektorow energochtonnych
spotce zaleznej Emitenta

W dniu 29 pazdziernika 2025 roku Zarzgd powziagt informacje o udzieleniu spotce zaleznej Arctic Paper Kostrzyn S.A. pomocy
publicznej z tytutu przenoszenia kosztéw zakupu uprawnien do emisji na ceny energii elektrycznej zuzywanej do wytwarzania
produktéw w sektorach lub podsektorach energochtonnych za rok 2024 w tgcznej wysokosci 39,5 min PLN. Emitent szacuje,

ze wysokos$¢ przyznanej Rekompensaty bedzie miata istotny wptyw na wyniki osiggane przez Arctic Paper Kostrzyn S.A. w

czwartym kwartale 2025 roku.
Zawarcie przez spotke Arctic Paper S.A. istotnej umowy finansowania dla Grupy Emitenta

W dniu 31 pazdziernika 2025 roku Spoétka zawarta umowe kredytéw terminowych i odnawialnych ("Umowa Kredytow"), ktéra
zostata zawarta pomiedzy Spotkg jako kredytobiorcg i gwarantem, podmiotami zaleznymi Spotki: Arctic Paper Kostrzyn S.A.,
Arctic Paper Munkedals AB oraz Arctic Paper Grycksbo AB jako poreczycielami ("Poreczyciele") oraz konsorcjum bankéow w
sktadzie: BNP Paribas Bank Polska S.A. ("Agent Zabezpieczenia"), Bank Polska Kasa Opieki S.A. oraz Santander Bank
Polska S.A. (razem "Kredytodawcy"), na mocy ktérej Kredytodawcy udzielili Spétce kredytu terminowego inwestycyjnego w
tacznej kwocie 20.000.000 EUR oraz kredytu odnawialnego w tgcznej kwocie 60.000.000 EUR ("Kredyty").

Umowa Kredytéw zostata zawarta ze wzgledu na zblizajacy sie termin sptaty biezgcej umowy kredytu terminowego zawartej

2 kwietnia 2021 roku, przypadajgcy na dzien, w ktérym mija pie¢ lat po jej zawarciu.
Umowa Kredytow
Zgodnie z Umowg Kredytow Kredytodawcy udostepnili Spéice nastepujgce Kredyty:

(a) kredyt terminowy inwestycyjny w tacznej kwocie 20.000.000 EUR (dwadzie$cia milionéw euro) ("Kredyt Inwestycyjny")
oraz

(b) kredyt odnawialny w tgcznej wysokosci 60.000.000 EUR (sze$édziesiagt milionéw euro) ("Kredyt Odnawialny").

Z zastrzezeniem odpowiednich warunkéw Umowy Kredytow, Kredyt Inwestycyjny zostat udostepniony miedzy innymi, w celu
(i) refinansowania kredytu terminowego inwestycyjnego zaciggnigtego na realizacje projektu budowy instalacji do wysuszania
biomasy oraz produkcji pelletu ("Projekt"), udzielonego na podstawie umowy kredytéw terminowych i odnawialnych, o ktérej
zawarciu Spétka informowata w raporcie nr 12/2021 z 2 kwietnia 2021 roku oraz o zmianie ktérej, poprzez otrzymanie
kredytu terminowego inwestycyjnego na realizacje Projektu, Spoétka informowata raportem nr 19/2023 z dnia 8 listopada 2023
roku oraz (ii) dalszego finansowania realizacji Projektu.

Z zastrzezeniem odpowiednich warunkéw Umowy Kredytéw, kwoty pozyskane w ramach Kredytu Odnawialnego mogg zostac¢
przeznaczone, miedzy innymi, (i) w celu refinansowania kredytu odnawialnego udzielonego na podstawie umowy kredytéw
terminowych i odnawialnych, o ktérej zawarciu Spoétka informowata w raporcie nr 12/2021 z 2 kwietnia 2021 roku oraz w
raporcie nr 19/2023 z dnia 8 listopada 2023 roku oraz (ii) na ogdlne cele korporacyjne i pokrycie kapitatu obrotowego Spotki

oraz jej okreslonych spétek zaleznych (w tym na udzielanie pozyczek wewngtrzgrupowych w dowolnej formie).



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za Il kwartat zakoriczony 30 wrzes$nia 2025 roku 23
Informacje dodatkowe

Wyptata srodkow w ramach Kredytéw nastapi pod warunkiem spetnienia przez Spotke i Poreczycieli standardowych
warunkow zawieszajgcych wskazanych w Umowie Kredytow.

Pozostaty do sptaty kredyt terminowy udzielony Spoétce na podstawie umowy kredytéw terminowych i odnawialnych, o ktérej
zawarciu Spétka informowata w raporcie nr 12/2021 z 2 kwietnia 2021 roku oraz raporcie nr 19/2023 z dnia 8 listopada 2023
roku zostanie sptacony ze srodkéw wtasnych Spétki przed udostepnieniem finansowania z tytutu Umowy Kredytow.

Zgodnie z postanowieniami Umowy Kredytéw oprocentowanie Kredytéw jest zmienne, ustalane na bazie stawki bazowej
EURIBOR oraz uzgodnionej marzy dla Kredytu Inwestycyjnego i Kredytu Odnawialnego.

Zgodnie z Umowg Kredytow odpowiednie Kredyty zostang sptacone w nastepujgcych terminach:
(i) w przypadku Kredytu Inwestycyjnego — w dniu przypadajgcym 5 lat po zawarciu Umowy Kredytéw; oraz

(ii) w przypadku Kredytu Odnawialnego — w dniu przypadajacym 3 lata po dniu zawarciu Umowy Kredytéw z mozliwoscia jego
przedtuzenia o dodatkowe dwa jednoroczne okresy lub jeden dwuletni okres (pod warunkiem spetnienia uzgodnionych
warunkow przediuzenia);

Kredyt Inwestycyjny podlega sptacie wedle nastepujacych warunkéw: 67,5 procent wyptaconej kwoty Kredytu Inwestycyjnego
podlega sptacie w rownych potrocznych ratach rozpoczynajgc od maja 2026 roku a pozostata kwota Kredytu Inwestycyjnego
podlega sptacie w jego ostatecznej dacie sptaty. Kredyt Odnawialny podlega sptacie w ostatecznej dacie sptaty.

Zabezpieczenia

W celu zabezpieczenia roszczen Kredytodawcéw na podstawie Umowy Kredytow oraz powigzanych dokumentéw
finansowania Spoétka i Poreczyciele ustanowig, miedzy innymi, nastepujgce zabezpieczenia: zastaw rejestrowy oraz zastaw
finansowy na akcjach spotki Arctic Paper Kostrzyn S.A., zastawy na akcjach spétek prawa szwedzkiego Arctic Paper
Munkedals AB oraz Arctic Paper Grycksbo AB, oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji przez Spoétke oraz Arctic Paper
Kostrzyn S.A., zastawy rejestrowe oraz zastawy finansowe na rachunkach bankowych Spétki oraz Arctic Paper Kostrzyn
S.A., hipoteka na istotnych uzgodnionych nieruchomos$ciach Arctic Paper Kostrzyn S.A., zastaw rejestrowy na aktywach
Arctic Paper Kostrzyn S.A. oraz umowy przelewu na zabezpieczenie praw z tytutu majatkowych polis ubezpieczeniowych.
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Informacje uzupetniajgce

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 nadzorujgcych i zarzadzajacych w Arctic Paper S.A.
Na dzien 30 wrzes$nia 2025 roku w sktad Rady Nadzorczej Spoétki wchodzili:

— Per Lundeen — Przewodniczacy Rady Nadzorczej powotany 14 wrze$nia 2016 roku;

— Roger Mattsson - Wiceprzewodniczgcy 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 sktadzie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgce;.

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

— Michat Jarczynski - Prezes Zarzadu powotany 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 Langenskidld — Cztonek Zarzgadu powotany w dniu 14 sierpnia 2023 roku.

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

Informacje o poreczeniach i gwarancjach udzielonych w trzech kwartatach 2025 roku

W okresie objetym niniejszym raportem Spétka i Grupa nie udzielity nowych poreczen i gwarancji.

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

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

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.
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Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Stanowisko Imie i nazwisko

Data

Podpis

Prezes Zarzadu

Dyrektor Zarzadzajacy Michat Jarczyfiski

06 listopada 2025

podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Cztonek Zarzadu

Dyrektor Finansowy Katarzyna Wojtkowiak

06 listopada 2025

podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym

Czlonek Zarzadu
Wiceprezes ds. Sprzedazy i Fabian Langenskiéld
Marketingu

06 listopada 2025

podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym
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4

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

z

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw i strat

Okres 3 Okres 9 Okres 3 Okres 9
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakonczony  zakonczony  zakonczony — zakonczony
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2025 2025 2024 2024
(niebadane)  (niebadane) (niebadane) (niebadane)

Dziatalno$é kontynuowana

Przychody ze sprzedazy produktow 796 224 2452 449 819 282 2 623 866
Przychody ze sprzedazy 796 224 2452 449 819 282 2623 866
Koszt wiasny sprzedazy (687 443) (2 146 509) (659 822) (2 105 627)
Zysk (strata) ze sprzedazy 108 781 305 940 159 460 518 239
Koszty sprzedazy (86 145) (261 687) (90 357) (269 736)
Koszty ogdlnego zarzadu (26 707) (98 935) (26 107) (86 110)
Pozostate przychody
operacyjne 20 145 63 752 8 764 49 220
Pozostate koszty operacyjne (11 584) (102 901) (4 229) (38 600)
Zysk (strata) z dziatalno$ci
operacyjnej 4490 (93 831) 47 530 173013
Przychody finansowe 226 3033 (3 683) 8724
Koszty finansowe (11 809) (32 927) (2 558) (10 107)
Zysk (strata) brutto (7 093) (123 725) 41290 171 630
Podatek dochodowy 5926 23713 (4 681) (29 300)
Zysk (strata) netto (1167) (100 012) 36 609 142 330
Przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki
dominujacej 2084 (56 761) 30781 131 196
Akcjonariuszom niekontrolujgcym (3 251) (43 251) 5828 11134
(1167) (100 012) 36 609 142 330

Zysk (strata) na jedng akcje:

— podstawowy z zysku/(straty)

przypadajgcego akcjonariuszom

jednostki dominujacej 0,03 (0,82) 0,44 1,89
— rozwodniony z zysku

przypadajgcego akcjonariuszom

jednostki dominujgcej 0,03 (0,82) 0,44 1,89

Dodatkowe noty objasniajgce do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zatgczone na stronach od 37 do 53 stanowig jego integralng czes$¢
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Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Okres 3 miesiecy
zakonczony

30 wrze$nia
2025
(niebadane)

Okres 9
miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia
2025
(niebadane)

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2024
(niebadane)

Okres 9 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2024
(niebadane)

Zysk okresu sprawozdawczego (1167) (100 012) 36 609 142 330
Pozostate catkowite dochody

Pozycje podlegajgce przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty) w

przysztych okresach sprawozdawczych:

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 9488 37 310 10 760 (25 003)
Woycena instrumentéw finansowych 17 521 13 995 (12 617) (62 244)
Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowych (3 080) (2 699) (2 950) 7 209
Pozycje, ktére zostaty przeklasyfikowaniu do zysku/ (straty) w

okresie sprawozdawczym:

Wycena instrumentéw finansowych 219 2 166 3255 2 855
Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowych 331 - (670) (588)
Pozostate catkowite dochody netto 24 478 50772 (2 223) (77 771)
Catkowity dochdéd za okres 23 311 (49 240) 34 386 64 560
Catkowity dochéd przypadajacy:

Akcjonariuszom jednostki dominujace;j 17 671 (21 133) 28 110 76 972
Akcjonariuszom niekontrolujgcym 5641 (28 107) 6276 (12 413)

Dodatkowe noty objasniajgce do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zatgczone na stronach od 37 do 53 stanowig jego integralng czes$¢
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Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
30 wrzesnia 2025 30 czerwca 2025 31 grudnia 2024 30 wrzes$nia 2024
(niebadane) (po przegladzie) (badane) (niebadane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 1476 888 1423 405 1419 069 1342 752
Nieruchomosci inwestycyjne - - - 1751
Aktywa niematerialne 68 848 73 050 38 202 45 415
Wartos¢ firmy 8102 8001 7835 7957
Udziaty we wspolnych przedsiewzieciach 5162 5123 5059 4795
Inne aktywa finansowe 16 091 14 678 15 547 23 575
Inne aktywa niefinansowe 232 232 162 163
Aktywa z tytutu podatku
odroczonego 27 338 6 449 6 453 1562
1602 662 1530937 1492 328 1427 970
Aktywa obrotowe
Zapasy 484 869 494 277 495 044 511 867
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci 461119 456 081 428 773 476 777
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od oso6b
prawnych 35597 30 053 16 158 23780
Inne aktywa niefinansowe 42608 35 068 33318 21950
Inne aktywa finansowe 11 092 1297 3760 6 638
Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty 148 319 233 606 287 583 254 463
1183 603 1250 382 1264 634 1295 476
SUMA AKTYWOW 2786 265 2781318 2756 962 2723 447
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat wiasny (przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej)
Kapitat podstawowy 69 288 69 288 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 625 733 625 733 625 733 625 733
Pozostate kapitaty rezerwowe 346 365 334 511 138 750 148 252
Réznice kursowe z przeliczenia (119 092) (122 828) (144 397) (132 341)
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty 511 867 509 782 765 920 742 016
1434 160 1416 487 1455 294 1452 947
Udziaty niekontrolujgce 335112 279 680 313 429 329 828
Kapitat wtasny ogétem 1769 274 1696 167 1768722 1782776
Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty 166 446 169 385 179 108 84 453
Rezerwy 12 455 12011 13 365 5102
Zobowigzania pracownicze 20 432 20 388 20 432 19 637
Pozostate zobowigzania finansowe 37 353 46 804 45 740 39 880
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 107 391 92 148 110 319 109 761
Dotacje i przychody rozliczane w czasie 5185 5610 6 596 7 080
349 261 346 346 375 560 265913
Zobowigzania krétkoterminowe
Oprocentowane kredyty 92 949 173 722 52 647 95 606
Rezerwy 617 3504 365 298
Pozostate zobowigzania finansowe 6819 7 880 8716 6 999
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania 437 315 434 238 427 154 447 744
Zobowigzania pracownicze 95 224 106 219 96 743 91 330
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 531 362 17 928 24 932
Dotacje i przychody rozliczane w czasie 34 275 12 880 9127 7 853
667 730 738 804 612 680 674 762
ZOBOWIAZANIA RAZEM 1016 990 1085 150 988 240 940 673
SUMA PASYWOW 2786 265 2781318 2756 962 2723 447

Dodatkowe noty objasniajgce do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zatgczone na stronach od 37 do 53 stanowig jego integralng czes$¢
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Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

Okres 3
miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia
2025
(niebadane)

Okres 9
miesiecy
zakonczony
30 wrzeénia
2025
(niebadane)

Okres 3
miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia
2024
(niebadane)

Okres 9
miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia
2024
(niebadane)

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zyskl(strata) brutto (7 093) (123 725) 41290 171 630
Korekty o pozycje:

Amortyzacja 34 357 102 115 29 816 86 751
Utrata wartos$ci aktywoéw niefinansowych 70 53 494 - -
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 3876 6 208 3711 (3 882)
Odsetki, netto 2897 10 655 (2 238) 4294
Zyski / strata na dziatalnosci inwestycyjnej 390 1496 1743 3787
(Zwiekszenie)/lzmniejszenie stanu naleznosci oraz

pozostatych aktywdw niefinansowych (9 570) (28 090) (16 785) (71 235)
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu zapasow 14 327 23 432 (6 471) (78 335)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytow,

pozyczek, obligacji oraz pozostatych zobowigzan finansowych (5 250) 20 195 (21 304) 17 660
Zmiana stanu rezerw 472 567 183 (767)
Zmiana stanu aktywow niefinansowych 2798 (3924) (9 003) -
Podatek dochodowy zaptacony (11 237) (53 475) (11 959) (50 731)
Zmiana stanu rezerw emerytalnych i zobowigzan pracowniczych (12 149) (4177) (10 397) (11 544)
Zmiana stanu dotacji i przychodoéw rozliczanych w czasie 20 873 23 529 (2 256) (1715)
Certyfikaty w kogeneracji i prawa do emisji CO2 - - (834) 11 693
Zmiana w rozliczeniu zrealizowanych kontraktéw forward

spetniajgcych zasady rachunkowosci zabezpieczen (8 466) (3217) 1450 1450
Pozostate 121 (113) (89) 3
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 26 417 24 970 (3 144) 79 060
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Sprzedaz rzeczowych aktywoéw trwatych i aktywdw niematerialnych - 126 (381) 418
Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych i aktywéw niematerialnych (65 498) (223 141) (106 987) (286 874)
Whplywy z tytutu kontraktéw forward niespetniajgcych zasad rachunkowosci

zabezpieczen - - 367 3392
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (65 498) (223 015) (107 001) (283 063)
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej

Zmiana stanu kredytéw w rachunku biezagcym 16 596 136 919 34 253 53 213
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu (829) (4 507) (2763) (6 971)
Whplywy/Sptata innych zobowigzan finansowych - - 5 4
Whplywy z tytutu zaciagniecia kredytéw 21518 37 816 32 029 33 546
Sptata kredytow (124 400) (152 450) (4 209) (27 609)
Dywidendy wyptacone udziatowcom AP SA - - - (69 288)
Dywidendy wyptacone udziatowcom niekontrolujgcym - - (952) (14 932)
Odsetki zaptacone (1 063) (2 327) (938) (3 846)
Emisja akcji przez spétke zalezng 41 658 41 658 - -
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (46 521) 57 108 57 426 (35 883)
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu $rodkéw pienigznych i ich

ekwiwalentéw (85 601) (140 937) (53 019) (239 886)
Roéznice kursowe netto 313 1673 (490) (6 100)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 233 606 287 583 307 672 500 449
Srodki pieniezne na koniec okresu 148 319 148 319 254 463 254 463

Dodatkowe noty objasniajgce do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zatgczone na stronach od 37 do 53 stanowig jego integralng czes$¢
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Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlkasnym

Przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej

31

Réznice
kursowe
z przeliczenia Zyski zatrzymane
Kapitat Kapitat jednostek Pozostate (Niepokryte Kapitaty akcjonariuszy Kapitat wtasny
podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty straty) Razem niekontrolujgcych ogotem
Na dzien 1 stycznia 2025 roku 69 288 625 733 (144 397) 138 749 765 920 1455 293 313 428 1768 721
Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - (56 761) (56 761) (43 251) (100 012)
Pozostate catkowite dochody netto za okres - - 25 304 10 324 - 35 628 15 144 50772
Catkowity dochéd za okres - - 25 304 10 324 (56 761) (21 133) (28 107) (49 240)
Nabycie akcji w spotce zaleznej - udziat mniejszo$ciowy - - - - - - 49 791 49 791
Wyptata dywidendy udziatowcom niekontrolujgcym - - - - - - - -
Podziat wyniku finansowego - - - 197 292 (197 292) - - -
Na dzien 30 wrzesnia 2025 roku (niebadane) 69 288 625 733 (119 092) 346 365 511867 1434 160 335 112 1769272
Przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujacej
Réznice
kursowe
z przeliczenia Zyski zatrzymane
Kapitat Kapitat jednostek Pozostate (Niepokryte Kapitaty akcjonariuszy Kapitat wtasny
podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty straty) Razem niekontrolujgcych ogoétem
Na dzien 1 stycznia 2024 roku 69 288 443 805 (107 339) 175 639 862 036 1443 427 358 081 1801 508
Zysk/(strata) netto za okres obrotowy - - - - 131 196 131 196 11134 142 330
Pozostate catkowite dochody netto za okres - - (25 003) (27 387) - (52 390) (25 409) (77.799)
Catkowity dochdd za okres - - (25 003) (27 387) 131 196 78 809 (14 275) 64 535
Podziat zysku /Dywidenda dla akcjonariuszy AP SA - - - - (69 288) (69 288) - (69 288)
Wyptata dywidendy udziatowcom niekontrolujgcym - - - - - - (13 980) (13 980)
Podziat wyniku finansowego - 181928 - - (181 928) - - -
Na dzien 30 wrzesnia 2024 roku (niebadane) 69 288 625 733 (132 342) 148 252 742 016 1452 947 329 828 1782775

Dodatkowe noty objasniajgce do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

zatgczone na stronach od 37 do 53 stanowig jego integralng cze$¢



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za Il kwartat zakoriczony 30 wrzesnia 2025 roku
Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe

4

Sroédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe

Srédroczne skréocone jednostkowe sprawozdanie z zyskoéw i strat

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2025

(niebadane)

Okres 9 miesiecy
zakonczony
30 wrzeénia 2025

(niebadane)

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2024
(niebadane)

Okres 9 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2024
(niebadane)

Dziatalno$¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy ustug 3851 11335 4231 10 964
Odsetki od pozyczek 639 2290 607 1642
Przychody z dywidend 1465 45243 500 106 097
Przychody ze sprzedazy 5955 58 868 5338 118 703
Koszty odsetek dla jednostek

powigzanych oraz koszt wiasny

sprzedazy ustug logistycznych (2760) (8 856) (2 535) (7 947)
Zysk (strata) ze sprzedazy 3195 50 012 2803 110 756
Koszty ogdlnego zarzadu (4 514) (15 103) (5 167) (16 265)
Odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci

aktywow - (424) - -
Pozostate przychody operacyjne 74 110 137 150
Pozostate koszty operacyjne (23) (109) (166) (212)
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej (1 268) 34 486 (2 393) 94 429
Przychody finansowe 2227 5416 2644 6 282
Koszty finansowe (2.621) (5 853) (763) (4 333)
Zysk (strata) brutto (1662) 34 049 (512) 96 378
Podatek dochodowy - - 910 3051
Zysk (strata) netto za rok obrotowy (1 662) 34 049 398 99 429
Zysk (strata) na jedng akcje:

— podstawowy z zysku/(straty) za okres

(w PLN) (0,02) 0,49 0,01 1,44
— podstawowy z zysku/(straty) z dziatalnosci

kontynuowanej za okres (w PLN) (0,02) 0,49 0,01 1,44
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2025
(niebadane)

Okres 9 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2025
(niebadane)

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2024
(niebadane)

Okres 9 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2024
(niebadane)

Zysk (strata) netto okresu sprawozdawczego (1 662) 34 049 398 99 429
Pozycje podlegajgce przeklasyfikowaniu do zysku/

(straty) w przysztych okresach sprawozdawczych:

Woycena instrumentéw finansowych 212 (1 007) 747 (1 636)
Podatek odroczony od wyceny instrumentéw finansowych (40) 191 - 169
Rd&znice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 111 (293) (4) 300
Inne catkowite dochody netto 282 (1 108) 744 (1167)
Catkowite dochody (1 380) 32941 1142 98 262

33
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzien
30 wrzesnia
2025

(niebadane)

Na dzien
30 czerwca 2025

(po przegladzie)

Na dzien
31 grudnia 2024

Na dzien
30 wrzesnia 2024

(niebadane)

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate 1054 952 1174 1283
Aktywa niematerialne 1319 1319 1319 1321
Udziaty i akcje w spotkach zaleznych i wspolnych przedsiewzigciach 1142 283 1073 152 1070 752 960 977
Pozostate aktywa finansowe 52 856 48 509 51218 38 087
Qdroczony podatek dochodowy 5739 5739 5739 1283
1203 251 1129 671 1130 202 1002 951
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 21412 18718 17 606 15 222
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 1119 1101 6118 6174
Pozostate aktywa finansowe 2763 2409 197 8 831
Pozostate aktywa niefinansowe 13 381 13 800 10 349 10 056
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 16 234 92 699 176 985 126 287
54 909 128 728 211 256 166 570
SUMA AKTYWOW 1258 160 1258 399 1341 458 1169 521
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 69 288 69 288 69 288 69 288
Kapitat zapasowy 625 736 823 028 625 736 625 736
Pozostate kapitaty rezerwowe 333 064 135 944 136 588 136 831
Réznice kursowe z przeliczenia 2279 2389 2571 2438
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty (32723) (31.061) 130 520 32 657
Kapitat wtasny ogétem 997 644 999 588 964 703 866 949
Zobowiazania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery diuzne 32420 28 222 38 602 37 287
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2770 2810 2 961 2401
35190 31032 41 563 39 688
Zobowiagzania krotkoterminowe
Oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery diuzne 200 881 194 989 304 269 237 662
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 21024 19 681 17 829 20789
Pozostate zobowigzania finansowe - - 17 26
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 297 10 523 9274 1923
Zobowigzania pracownicze 3124 2 586 3803 2487
225 326 227779 335 192 262 887
ZOBOWIAZANIA RAZEM 260 516 258 811 376 755 302 575
SUMA PASYWOW 1258 160 1258 399 1341 458 1169 521
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

Okres

3 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia
2025
(niebadane)

Okres

9 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia
2025
(niebadane)

Okres

3 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia
2024
(niebadane)
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Okres

9 miesigcy
zakonczony
30 wrzesnia
2024
(niebadane)

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) brutto (1662) 34 049 (512) 96 378
Korekty o pozycje:

Amortyzacja 91 310 111 313
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych (284) (2 994) (319) 663
Odsetki i dywidendy netto 1342 2140 110 630
Zysk / strata na dziatalnosci inwestycyjnej (123) (123) (30) (30)
Zmiana stanu naleznosci oraz pozostatych aktywéw niefinansowych (2 275) (6 838) 99 (1427)
Zmiana stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytéw i pozyczek oraz innych zobowigzan

finansowych (8 345) (6 460) (507) 1816
Podatek dochodowy (18) 4999 (1 045) (2 493)
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu cash-poolingu (10 918) (144 374) (40 054) (140 996)
Zmiana stanu pozyczek wobec spdétek zaleznych (4 912) (5211) 1166 (5 963)
Odsetki otrzymane od pozyczek udzielonych i cash-poolingu 687 2 384 272 1097
Odsetki zaptacone w ramach cash-poolingu (719) (2 450) (533) (1 884)
Pozostate (275) (161) - -
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (27 411) (124 729) (41 241) (51 897)
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych i aktywdw niematerialnych 123 123 177 177
Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych i aktywéw niematerialnych (193) (193) - (708)
Zwiegkszenie udziatéw/podwyzszenie kapitatu w spétkach zaleznych (69 131) (71 531) - -
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (69 201) (71 601) 177 (531)
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej

Sptata zobowigzan z tytutu leasingu - (17) (17) (31)
Sptata zobowigzan z tytutu pozyczek - (14 321) - (14 347)
Zmiana stanu kredytéw obrotowych 16 468 39484 - -
Kredyty otrzymane 4323 10 150 - -
Odsetki zaptacone (1107) (2 375) (57) (821)
Dywidendy zaptacone - - - (69 288)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 19 684 32921 (74) (84 487)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 92 699 176 985 167 309 264 150
Zmiana stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (76 928) (163 409) (41 139) (136 914)
Rdéznice kursowe netto 463 2 658 117 (946)
Srodki pieniezne na koniec okresu 16 234 16 234 126 287 126 287
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Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

Przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej

36

Réznice kursowe Zyski
z przeliczenia zatrzymane Kapitat
Kapitat Kapitat jednostek Pozostate (Niepokryte wiasny
podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty straty) ogotem
Na dzien 01 stycznia 2025 69 288 625 736 2571 136 588 130 520 964 703
Zysk netto za okres obrotowy - - - 34 049 34 049
Inne catkowite dochody netto za okres - - (293) (815) - (1.108)
Catkowite dochody za okres - - (293) (815) 34 049 32941
Podziat wyniku finansowego - - 197 292 (197 292) -
Wyptata dywidendy - - -
Na dzien 30 wrzesnia 2025 (niebadane) 69 288 625 736 2279 333 064 (32 723) 997 644

Przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Réznice kursowe Zyski
z przeliczenia zatrzymane Kapitat
Kapitat Kapitat jednostek Pozostate (Niepokryte wiasny
podstawowy zapasowy zagranicznych kapitaty straty) ogotem
Na dzien 01 stycznia 2024 69 288 443 808 2138 138 298 184 444 837 975
Zysk netto za okres obrotowy - - - - 99 429 99 429
Inne catkowite dochody netto za okres - - 300 (1.467) - (1.167)
Catkowite dochody za okres - - 300 (1 467) 99 429 98 262
Podziat wyniku finansowego - 181928 - - (181 928) -
Wyptata dywidendy - - - - (69 288) (69 288)
Na dzien 30 wrzesnia 2024 roku (niebadane) 69 288 625 736 2438 136 831 32 657 866 949
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Dodatkowe noty objasniajgce

1. Informacje ogdlne

Grupa Arctic Paper jest producentem papieru i celulozy. Oferujemy objetosSciowy papier ksigzkowy i szeroki asortyment
produktow w tym segmencie oraz graficzny papier wysokogatunkowy. Produkujemy wiele rodzajéow bezdrzewnego papieru
niepowlekanego oraz powlekanego, a takze drzewnego papieru niepowlekanego dla drukarni, dystrybutoréw papieru,
wydawcow ksigzek i czasopism oraz branzy reklamowej. Grupa Arctic Paper zatrudnia okoto 1.500 os6b w swoich
papierniach, spoétkach zajmujgcych sie sprzedazg papieru oraz w spdétkach celulozowych, biurze zakupu oraz spétce
produkujacej 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 9 miesiecy 2025 roku wyniosty 2.452 milionow
PLN.

Arctic Paper S.A. jest sp6tkg holdingowg utworzong w kwietniu 2008 roku. W wyniku restrukturyzacji kapitatowej
przeprowadzonej w 2008 roku Papiernie Arctic Paper Kostrzyn (Polska) i Arctic Paper Munkedals (Szwecja) oraz Spétki
Dystrybucyjne i Biura Sprzedazy staty sie wtasnoscig Arctic Paper S.A. Poprzednio byty one witasnoscig Trebruk AB
(wczesniej pod firmg Arctic Paper AB), spo6tki 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 papiernig
Grycksbo (Szwecja). W roku 2012 Grupa nabyta akcje spétki Rottneros AB notowanej na gietdzie NASDAQ w Sztokholmie
posiadajacej udziaty w dwoéch celulozowniach (Szwecja).W 2020 roku Grupa objeta kontrole nad Nykvist Skogs AB, spoétka
skupiajgcg prywatnych wtascicieli laséw w Szwecji.

Jednostka Dominujaca jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy w Zielonej Goérze, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000306944.
Jednostce Dominujagcej nadano numer statystyczny REGON 080262255. Siedziba spo6tki znajduje sie w Polsce, w Kostrzynie
nad Odra (ul. Fabryczna 1). Spétka posiada oddzial zagraniczny, ktérego siedziba znajduje sie w Szwecji, w Goteborgu.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres 9 miesiecy 2025 roku obejmuje:

— $rodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw i strat, sprawozdanie z catkowitych dochodéw i
sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2025 roku oraz
zawiera dane poréwnawcze za analogiczne okresy zakonczone 30 wrzesnia 2024 roku

— $rédroczne skrocone sprawozdanie ze zmian w kapitale wikasnym za okres dziewigciu miesigcy zakonczony 30 wrzes$nia
2025 roku oraz dane poréwnawcze za analogiczny okres zakonczony 30 wrze$nia 2024 roku;

— $rédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzieh 30 wrzes$nia 2025 roku wraz z danymi

poréwnawczymi na dzien 30 czerwca 2025 roku, 31 grudnia 2024 roku i 30 wrzesnia 2024 roku.

1.1.Przedmiot dziatalnosci

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

Dodatkowymi przedmiotami dziatalnosci Grupy, podporzgdkowanymi produkcji papieru i celulozy, s3a:

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

—  Dystrybucja ciepta,

—  Ustugi logistyczne,

—  Dystrybucja papieru i celulozy.
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1.2.Struktura akcjonariatu
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Gtownym akcjonariuszem Arctic Paper S.A. jest spotka prawa szwedzkiego Nemus Holding AB (nalezgca posrednio do Pana

Thomasa Onstad) posiadajgca na dzien 30 wrzesnia 2025 roku 41.374.890 akcji naszej Spotki stanowigcych 59,71% jej

kapitatu zaktadowego odpowiadajacych 59,71% ogoélnej 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. Lgczny bezposredni i posredni udziat Pana Thomasa Onstad w kapitale Arctic Paper S.A. wynosi 68,26%

na dzien 30 wrzesnia 2025 roku i nie zmienit sie do dnia publikacji niniejszego raportu.

Jednostkg dominujgcg Grupy najwyzszego szczebla, ktdéra sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest Nemus

Holding AB. Wtascicielem najwyzszego szczebla dla Grupy jest Pan Thomas Onstad.

2. Sktad Grupy

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

Udziat Grupy w kapitale

Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci . ? .
jednostek zaleznych na dzien
06 30 ) . 31
. L 12 sierpnia ’
listopada wrzesien 2025 grudnia
2025 2025 2024
: Polska, Fabryczna 1, . ) o o o o
Arctic Paper Kostrzyn S.A. 66-470 Kostrzyn nad Odrg Produkcja papieru 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Munkedals AB SIZU"FV]E?:&SE 455 81 Produkcja papieru 100% 100% 100% 100%
. ) . Spétka nieprowadzgca
frctic Paper Mochenwangen Niemecy, Am Sandiorkai 72, giatainosci, wezesniej 99,74% 99,74% 99,74%  99,74%
9 produkcja papieru
Arctic Paper Grycksbo AB gzn%icslgémx 1.SET020  pigukcia papieru 100% 100% 100% 100%
Wielka Brytania, 8 St . :
Arctic Paper UK Limited Thomas Street Posrednictwo w 100% 100% 100% 100%
SE1 9RR Londyn sprzedazy
Lotwa, K. Vardemara iela Posrednictwo w
Arctic Paper Baltic States SIA 33-20, sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Riga LV-1010
. Niemcy, Am Sandtorkai 72, Posrednictwo w
Arctic Paper Deutschland GmbH D-20457 Hamburg sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Belgia, Interleuvenlaan 62 Posrednictwo w
Arctic Paper Benelux S.A. bus 14, . 100% 100% 100% 100%
B-3001 Heverlee sprzedazy
Szwajcaria, Posrednictwo w
Arctic Paper Schweiz AG Gutenbergstrasse 1, . 100% 100% 100% 100%
CH-4552 Derendingen sprzedazy
. B Wtochy, Via Chiaravalle 7, Posrednictwo w o o o o
Arctic Paper ltalia srl 20 122 Mediolan sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Danmark A/S Bi’j‘zyéogrke'\'l‘f'”“d 6 :g;reeg:g“”" W 100% 100% 100% 100%
Francja, 30 rue du Chateau Posrednictwo w
Arctic Paper France SAS des . 100% 100% 100% 100%
Rentiers, 75013 Paris sprzedazy
Hiszpania, Avenida Posrednictwo w
Arctic Paper Espana SL Diagonal 472-474, . 100% 100% 100% 100%
9-1 Barcelona sprzedazy
Austria, Hainborgerstrasse Posrednictwo w
Arctic Paper Papierhandels GmbH  34A, 100% 100% 100% 100%

A-1030 Wieden

sprzedazy
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Udziat Grupy w kapitale

Jednostka Siedziba Przedmiot dziatalnosci . ; .
jednostek zaleznych na dzien
6 30 12 31
listopada wrzes$nia sierpnia grudnia
2025 2025 2025 2024

. Polska, Okrezna 9, Posrednictwo w o o o o
Arctic Paper Polska Sp. z 0.0. 02-916 Warszawa sprzedazy 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Norge AS mg%gg‘gb'iﬁenga 11-15, S;’rszfga”gm w 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Sverige AB f/lzu"rvigja'ls'z 455 81 z;’;’:gng‘;‘wo w 100% 100% 100% 100%
Arctic Power Sp.z 0.0. (poprzednio  Polska, Fabryczna 1, ) " o o o o
Arctic Paper East Sp. z 0.0.) 66-470 Kostrzyn nad Odrg Produkcja energii 100% 100% 100% 100%

. N Niemcy, Am Sandtorkai 72, Dziatalno$¢ spétek o o o o
Arctic Paper Investment GmbH D-20457 Hamburg holdingowych 100% 100% 100% 100%
Arctic Paper Finance AB gﬁ‘;veebcéfg Box 383, 401 26 ﬁ;‘:i':g;‘\’;;;p°'ek 100% 100% 100% 100%

. + Niemcy, Am Sandtorkai 72, Dziatalno$¢ spotek . o, o o
Arctic Paper Verwaltungs GmbH D-20457 Hamburg holdingowych ND 100% 100% 100%
Arctic Paper Immobilienverwaltung  Niemcy, Am Sandtorkai 72, Dziatalno$¢ spétek Sx o o o
GmbH&Co. KG* D-20457 Hamburg holdingowych ND 94,90% 94,90% 94,90%
Arctic Paper Investment AB ** gﬁ‘;veebcéfg Box 383, 401 26 ﬁ;‘:i':g;‘\’;;;p°'ek 100% 100% 100% 100%

Wynajem

Polska, ul. Fabryczna 1, . - ok o o 0

EC Kostrzyn Sp. z o0.0. 66-470 Kostrzyn nad Odra nleruchqmosm oraz ND 100% 100% 100%

maszyn i urzadzen
Arctic Power AB (poprzednio . Produkcja energii
Munkedals Kraft A) Szwecja, 455 81 Munkedal wodnej 100% 100% 100% 100%

. Polska, ul. Fabryczna 1, . . o o o o

Kostrzyn Packaging Sp. z 0.0. 66-470 Kostrzyn nad Odra Produkcja opakowan 77,51% 77,51% 77,51% 75,65%
Rottneros AB Szwecja, Séderhamn E;':i':g;‘ﬁ;;po'ek 55,02% 55,02% 5502%  5127%
Rottneros Bruk AB Szwecja, Rottneros Produkcja celulozy 55,02% 55,02% 55,02% 51,27%
Utansjo Bruk AB Szwecja, Séderhamn (szgi';?ngfgmwadza"a 55,02% 55,02% 55,02% 51,27%
Vallviks Bruk AB Szwecja, Vallvik Produkcja celulozy 55,02% 55,02% 55,02% 51,27%
Nykvist Skogs AB Szwecja, Grasmark Spalka skupiajaca 55,02% 55,02% 5502%  5127%
Rottneros Packaging AB Szwecja, Sunne ggo;;vtﬁjoaégipakowan 55,02% 55,02% 55,02% 51,27%
SIA Rottneros Baltic totwa, Ventspils Biuro zakupow 55,02% 55,02% 55,02% 51,27%
Project Frost APM AB*** f/lzuwnigjga’ISE 455 81 Magazynowanie energii 100% 100% 100% 100%
Project Frost APG AB*** Szwecja, SE 455 81 Magazynowanie energii 100% 100% 100% 100%

Munkedal

* - spotki utworzone w celu nabycia Arctic Paper Mochenwangen GmbH

39

** - spbtka utworzona w celu nabycia Grycksbo Paper Holding AB
*** - spotki zlikwidowane w zwigzku z uproszczeniem struktury grupy

Na dzien 30 wrzesnia 2025 roku, jak rédwniez na dzien publikacji niniejszego raportu procentowy udziat w gtosach posiadanych
przez Grupe w spoétkach zaleznych odpowiadatl procentowemu udziatowi w kapitale podstawowym tych spoétek. Wszystkie
jednostki zalezne wchodzgce w sktad Grupy podlegajg konsolidacji metodg petng w okresie od dnia objecia nad nimi kontroli
przez Grupe, a przestajg by¢ konsolidowane od dnia ustania kontroli.
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3. Sktad organdw zarzagdzajgcych i nadzorujgcych

3.1. Zarzad Jednostki Dominujacej

Na dzien 30 wrzes$nia 2025 roku w sktad Zarzgdu Jednostki Dominujgcej wchodzili:
— Michat Jarczynski - Prezes Zarzadu powotany w dniu 10 grudnia 2018 roku ze skutkiem na dzien 1 lutego 2019 roku;
— Katarzyna Wojtkowiak — Cztonkini Zarzagdu powotana w dniu 29 maja 2023 roku.

— Fabian Langenskiéld — Cztonek Zarzgdu powotany w dniu 14 sierpnia 2023 roku.

Do dnia publikacji niniejszego raportu nie miaty miejsca inne zmiany w sktadzie Zarzgdu Jednostki Dominujace;.

3.2. Rada Nadzorcza Jednostki Dominujacej

Na dzien 30 wrzes$nia 2025 roku w sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej wchodzili:

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

— Roger Mattsson - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej powotany w dniu 22 wrze$nia 2016 roku (powotany na Cztonka
Rady Nadzorczej w dniu 14 wrzes$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 sktadzie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej.

3.3. Komitet Audytu Jednostki Dominujacej

Na dzien 30 wrzesnia 2025 roku w sktad Komitetu Audytu Jednostki Dominujgcej wchodzili:

— Anna Jakubowski — Przewodniczgca Komitetu Audytu powotana w dniu 22 czerwca 2021 roku (powotana na Cztonka
Komitetu Audytu w dniu 5 sierpnia 2021 roku);

— Zofia Dzik — Cztonkini Komitetu Audytu powotana w dniu 22 czerwca 2021 roku (powotana na Cztonka Komitetu Audytu w
dniu 5 sierpnia 2021 roku);

— Roger Mattsson — Cztonek Komitetu Audytu powotany w dniu 14 wrzesnia 2014 roku (powotany na Cztonka Komitetu
Audytu w dniu 23 czerwca 2016 roku);

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

4. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w
dniu 6 listopada 2025 roku.

5. Podstawa sporzgdzenia srodrocznego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Niniejsze srodroczne skréocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Migdzynarodowym

Standardem Rachunkowos$ci nr 34 oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
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rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018 r., poz.
757).

Niniejsze srodroczne skréocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (,PLN"), a wszystkie

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

Niniejsze srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania

dziatalnosci gospodarczej przez Grupe w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien
wymaganych w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czytaé 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
sie do dotrzymania okreslonych wskaznikéw finansowych, ktére sg kalkulowane na koniec kazdego kwartatu. Na dzien 30
wrzes$nia 2025 roku Grupa dotrzymata wskazniki finansowe wymagane powyzszg umowa kredytowg zawartg z konsorcjum
bankow finansujgcych (Santander Bank S.A, Bank BNP Paribas S.A. oraz Pekao SA).

6. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowos$ci zastosowane do sporzgdzenia srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sg spojne z tymi, ktére zastosowano przy sporzgdzaniu rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2024 roku, z wyjatkiem przedstawionych ponizej.

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 utatwi¢ jednostkom ustalenie, czy dana waluta jest wymienialna na inng walute oraz oszacowanie natychmiastowego
kursu wymiany, w przypadku braku wymienialnosci danej waluty. Ponadto, zmiany do standardu wprowadzajg wymog
dodatkowych ujawnien w przypadku braku wymienialnosci walut na temat sposobu ustalenia alternatywnego kursu wymiany.

6.1. Opublikowane standardy i interpretacje, ktore jeszcze nie obowiazuja i nie zostaly wczesniej
zastosowane przez Grupe

W niniejszym $rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupa nie zdecydowata o wczes$niejszym
zastosowaniu nastepujgcych opublikowanych standardoéw, 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:

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

2. wyjasnienie i dodanie dalszych wytycznych dotyczgcych oceny, czy sktadnik aktywow finansowych spetnia kryteria
SPPI;

3. dodanie nowych ujawnien dotyczgcych niektérych instrumentéw, ktérych warunki umowne moga zmienia¢ przeptywy
pieniezne; oraz

4. aktualizuje ujawnienia dotyczgce instrumentéw kapitatowych wycenianych w wartosci godziwej przez inne catkowite
dochody (FVOCI).

Opublikowane zmiany obowigzujg dla sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajace si¢ z dniem 1 stycznia 2026 r. lub
po tej dacie.
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b) Roczne zmiany do MSSF

“Roczne zmiany MSSF” wprowadzajg zmiany do standardow: MSSF 1 ,Zastosowanie Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy”, MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informac;ji”, MSSF 9
,Instrumenty finansowe”, MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” oraz MSR 7 ,Sprawozdanie z przeptywow
pienieznych”.

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

Opublikowane zmiany obowigzujg dla sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajace 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 poméc spotkom lepiej ujmowac¢ skutki finansowe uméw odnoszgcych sie do
energii elektrycznej zaleznej od czynnikéw naturalnych, ktére czesto majg forme umoéw zakupu energii (PPA). Obecne
wytyczne mogg w petni nie oddawac¢ wptywu tych uméw na wyniki spotki. Aby umozliwi¢ spotkom 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
zabezpieczajace;

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 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 zastgpi¢ MSR 1 — Prezentacja sprawozdan finansowych i bedzie obowigzywat od 1 stycznia 2027 r. Zmiany w
stosunku do zastepowanego standardu dotyczg gtéwnie trzech kwestii: sprawozdania z zysku lub strat, wymaganych
ujawnien dotyczgcych miar wynikdw oraz kwestii zwigzanych z agregacjg i dezagregacjg informacji zawartej w
sprawozdaniach finansowych.

Opublikowany standard obowigzywat bedzie dla sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajgce sie 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.

e) MSSF 19 ,Spdtki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej: ujawnianie informacji”

W maju 2024 r. Rada wydata nowy standard rachunkowo$ci MSSF 19, ktéry moga przyjgé okreslone jednostki zalezne
stosujgce standardy rachunkowos$ci MSSF w celu poprawy efektywnos$ci ujawnieh w sprawozdaniach finansowych tych
jednostek. Nowy standard wprowadza uproszczone i ograniczone wymogi w zakresie ujawniania informacji. W rezultacie,
kwalifikujaca sie jednostka zalezna stosuje wymogi innych standardéw rachunkowosci MSSF z wyjgtkiem wymogdéw
dotyczgcych ujawniania informacji i zamiast tego stosuje ograniczone wymogi dotyczgce 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 zdecydowaé o stosowaniu wytycznych nowego standardu MSSF 19 dla sprawozdan finansowych
sporzadzonych za okresy rozpoczynajgce sie z dniem 1 stycznia 2027 r. lub po tej dacie.
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Na dzien sporzgdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zmiany te nie zostaty jeszcze
zatwierdzone przez Unie Europejska.

f) MSSF 14 ,Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe”

Standard ten pozwala jednostkom, ktére sporzadzajg 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 ktore stosujg juz MSSF
i nie wykazujg takich kwot, zgodnie z opublikowanym MSSF 14 kwoty wynikajgce z dziatalnosci o regulowanych cenach,
powinny podlega¢ prezentacji w odrebnej pozycji zarowno w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jak i w rachunku zyskow 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 aktywéw pomiedzy inwestorem a jego jednostkami
stowarzyszonymi lub wspdolnymi przedsiewzieciami

Zmiany rozwigzujg problem aktualnej niespdjnosci pomiedzy MSSF 10 a MSR 28. Ujecie ksiggowe zalezy od tego, czy
aktywa niepieniezne sprzedane lub wniesione do jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia stanowig ,biznes”
(ang. business).

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

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

Na dzien 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.

6.1. Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

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

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

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

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

Roéznice kursowe od pozyczek traktowanych zgodnie z MSR 21 jako inwestycje w spotki zalezne sg ujmowane w
$réodrocznym skréoconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w innych catkowitych dochodach.



Grupa Kapitatowa Arctic Paper/ Skonsolidowany raport kwartalny za Il kwartat zakoriczony 30 wrze$nia 2025 roku 44
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Nastepujace kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowe;j:

Na dzien Na dzien

30 wrzesnia 2025 30 wrzesnia 2024

usD 3,6315 3,8193
EUR 4,2692 4,2791
SEK 0,3858 0,3789
DKK 0,5719 0,5739
NOK 0,3635 0,3637
GBP 4,8830 5,1241
CHF 4,5616 4,5279

Srednie kursy wymiany za poszczegdlne okresy obrotowe ksztattowaty sie nastepujgco:

01/01 - 30/09/2025 01/01 - 30/09/2024

usSD 3,7967 3,9619
EUR 4,2408 4,3063
SEK 0,3821 0,3775
DKK 0,5683 0,5773
NOK 0,3622 0,3719
GBP 4,9860 5,0584
CHF 4,5154 4,4972

7. Sezonowosc¢ dziatalnosci

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

8. Informacje dotyczgce segmentdéw dziatalnosci

Segmenty operacyjne obejmujg dziatalno$¢ kontynuowang. Podstawowym rodzajem dziatalnosci Grupy jest produkcja
papieru i celulozy.

Dziatalnos¢ 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 markg 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 dwa rodzaje celulozy wtéknistej mechanicznej: $cier drzewny
(ang. groundwood) oraz 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
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sulphate pulp). Wiekszos$¢ produkcji celulozowni Vallvik znana jest jako celuloza NBSK. Poziom produkcji ok. 240.000 ton

rocznie.
Grupa wyréznia nastepujgce segmenty dziatalnosci:

— Papier — w sktad segmentu wchodzg papiery niepowlekane i powlekane. Papiery niepowlekane — papiery przeznaczone
do druku lub innych celéw graficznych, wsréd ktérych wyrézniamy papiery bezdrzewne i drzewne. Niepowlekany papier
bezdrzewny moze by¢ wytwarzany z réznych mas wioknistych, z r6zng zawartoscig wypetniaczy i poddany szeregowi
procesow uszlachetniania, takich jak zaklejanie powierzchniowe i kalandrowanie. Dwie gtéwne kategorie tego typu
papieru to papier graficzny (uzywany m.in. do druku ksigzek i katalogéw) oraz papiery biurowe (np. do kserokopiarek),
przy czym Grupa nie produkuje obecnie papieréw biurowych. Niepowlekany papier drzewny z tzw. mas wtdknistych
pozyskiwanych metodg mechaniczng przeznaczony do drukowania lub innych celéw graficznych. Ten gatunek papieru jest
wykorzystywany do druku czasopism technikami rotograwiurowg i offsetowa. Produkty Grupy w tym segmencie sag
zazwyczaj uzywane do druku ksigzek w miekkich 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 odbywac¢ sie rozmaitymi metodami,
zarébwno na maszynie papierniczej (ang. online), jak i poza maszyng papierniczg (ang. offline) i moze by¢ uzupetnione
superkalandrowaniem zapewniajgcym gtadkg powierzchnie. Powlekanie poprawia jako$¢ druku zdjec¢ 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 produkcji papieru drukarskiego i piSmiennego,
tektury, papieru higienicznego oraz biatego papieru opakowaniowego, a takze celuloza chemotermomechaniczna (ang.

CTMP), ktéra jest stosowana gtéwnie do produkcji papieru drukarskiego oraz papieru piSmiennego.

Wytgczenia obejmujg wytgczenia obrotow i rozrachunkéw miedzy segmentami oraz wyniki dziatalnosci Arctic Paper S.A. i
Arctic Paper Finance AB.

Podziat segmentow dziatalnosci na segment papieréw niepowlekanych, powlekanych i celuloze jest podyktowany
nastepujgcymi przestankami:

— Popyt na produkty i ich podaz, a takze ceny produktéw 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 zamoéwien czy poziom kosztow produkcji sg determinowane przez
czynniki zblizone do siebie w ramach poszczegdlnych segmentéw papieru i celulozy,

— Produkty wytwarzane w Papierniach nalezgcych do Grupy moga by¢ z pewnymi ograniczeniami alokowane do produkcji w
innych jednostkach w ramach tego samego segmentu papieru, co w pewnym stopniu zaburza wyniki finansowe
realizowane przez poszczego6lne Papiernie,

— Wyniki Grupy Arctic Paper sg zdominowane przez globalne trendy rynkowe w zakresie ksztaltowania sie cen papieru i cen

celulozy i w mniejszym stopniu zalezg od indywidualnych uwarunkowan jednostek produkcyjnych.

Co miesiagc, na bazie raportéw wewnetrznych otrzymywanych od spétek (z wytgczeniem spétek Grupy Rottneros), wyniki
poszczegdlnych segmentéw dziatalnosci analizowane sg przez kadre kierowniczg Grupy. Analiza danych finansowych spétek
z Grupy Rottneros odbywa sie na podstawie kwartalnych raportéw finansowych publikowanych na stronach internetowych
Rottneros AB.

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

Transakcje pomiedzy segmentami sg zawarte na warunkach rynkowych, tak jakby dotyczyty one podmiotéw niepowigzanych.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychodoéw i zyskéw oraz niektérych aktywow i zobowigzan z
dziatalnosci kontynuowanej w podziale na poszczegodlne segmenty Grupy za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrze$nia 2025
oraz wedtug stanu na 30 wrzes$nia 2025 roku.

Okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2025 roku oraz na 30 wrzesnia 2025 roku

Dziatalnos$¢
kontynuowana
Papier Celuloza Razem Wylaczenia ogotem

Przychody

Sprzedaz na rzecz klientow
zewnetrznych 1706 437 746 012 2452449 - 2452 449

Sprzedaz miedzy segmentami - - - - -

Przychody segmentu ogétem 1706 437 746 012 2452 449 - 2452 449

Wynik segmentu

EBITDA 87 033 (19 460) 67 573 (5 795) 61778
Amortyzacja (64 327) (37478) (101 805) (310) (102 115)
Utrata warto$ci niefinansowych aktywoéw trwatych (53 494) (53 494) - (53 494)
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 22 706 (110 432) (87 725) (6 105) (93 831)
Przychody z tytutu odsetek 2991 275 3266 (797) 2469
Koszty z tytutu odsetek (4 514) (8 584) (13 098) 2084 (11 014)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate przychody finansowe - 559 559 - 559
Ujemne réznice kursowe i pozostate koszty finansowe (186 851) (74) (186 925) 165 017 (21 908)
Zysk brutto (165 667) (118 257) (283 924) 160 199 (123 725)
Aktywa segmentu 1866 518 1061354 2927873 (174 108) 2753765
Zobowigzania segmentu 739 740 367 307 1107 048 (197 448) 909 599
Naktady inwestycyjne (184 322) (38626) (222 948) (193) (223 141)
Udziaty we wspolnych przedsiewzieciach 5162 - 5162 - 5162

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

— Wynik segmentéw nie uwzglednia przychodéw finansowych (3.028 tys. PLN, z czego 2.469 tys. PLN stanowig przychody z
tytutu odsetek) i kosztéw finansowych (32.922 tys. PLN, z czego 11.014 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek),
amortyzacji 102.115 tys. PLN i utraty wartosci niefinansowych aktywow trwatych 53.494 tys. PLN), jak rowniez obcigzen z
tytutu podatku dochodowego (-23.713 tys. PLN).

— Aktywa segmentdéw nie zawierajg podatku odroczonego (27.338 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana na
poziomie Grupy oraz udziatléw we wspdlnych przedsiewzieciach (5.162 tys. PLN). Zobowigzania segmentéw nie zawierajg

podatku odroczonego (531 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana na poziomie Grupy.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychodow i zyskéw oraz niektérych aktywéw i zobowigzan w
podziale na poszczegdlne segmenty Grupy za okres 3 miesiecy zakonczony 30 wrzes$nia 2024 oraz wedtug stanu na 30
wrzesnia 2024 roku.

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

Dziatalnos$¢
kontynuowana
Papier Celuloza Razem Wytaczenia ogotem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientéow
zewnetrznych 576 148 220 076 796 224 - 796 224
Sprzedaz migdzy segmentami - (865) (865) -
Przychody segmentu ogétem 576 148 220 076 796 224 796 224
Wynik segmentu - - - -
EBITDA 40 605 (3561) 37 044 1874 38918
Amortyzacja (22 123) (12 143) (34 266) (91) (34 357)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 18 482 (15774) 2708 1783 4491
Przychody z tytutu odsetek 785 108 893 (667) 226
Koszty z tytutu odsetek (1244) (2 663) (3907) 442 (3 465)
Ujemne réznice kursowe i pozostate koszty finansowe (4 057) 0) (4 081) (4 262) (8 343)
Zysk brutto 13 967 (18 353) (4 387) (2 705) (7 091)
1866
Aktywa segmentu 518 1061 354 2927 873 (174 108) 2753 765
Zobowigzania segmentu 739 740 367 307 1107 048 (197 448) 909 599
Naktady inwestycyjne (184 322) (38 626) (222 948) (193) (223 141)
Udziaty we wspolnych przedsiewzieciach 5162 - 5162 - 5162

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

— Wynik segmentow nie uwzglednia przychodéw finansowych (-226 tys. PLN, z czego 226 tys. PLN stanowig przychody z
tytutu odsetek) i kosztéw finansowych (11.809 tys. PLN, z czego 3.465 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek),
amortyzacji 34.357 tys. PLN), jak réwniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (5.926 tys. PLN).

— Aktywa segmentdéw nie zawierajg podatku odroczonego (27.338 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana na
poziomie Grupy oraz udziatéw we wspoélnych przedsiewzigciach (5.162 tys. PLN). Zobowigzania segmentéw nie zawierajg
podatku odroczonego (531 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana na poziomie Grupy.
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W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczgce przychodow i zyskéw oraz niektérych aktywéw i zobowigzan w
podziale na poszczegdlne segmenty Grupy za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2023 oraz wedtug stanu na 31
grudnia 2023 roku.

Okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2024 roku oraz na 30 wrzesnia 2024 roku

Dziatalnos¢
kontynuowana
Papier Celuloza Razem Wylaczenia ogotem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientow
zewnetrznych 1837 286 786 580 2 623 866 - 2 623 866
Sprzedaz migdzy segmentami - 830 830 (830) -
Przychody segmentu ogétem 1837 286 787 410 2 624 696 (830) 2623 866
Wynik segmentu
EBITDA 207 542 62 919 270 461 (10 697) 259 765
Amortyzacja (57 890) (28 549) (86 438) (313) (86 751)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 149 653 34 370 184 023 (11 010) 173 013
Przychody z tytutu odsetek 2204 700 2904 2185 5090
Koszty z tytutu odsetek (3784) (2 853) (6 637) 1654 (4 983)
Dodatnie réznice kursowe i pozostate przychody finansowe - 1045 1045 - 1045
Ujemne réznice kursowe i pozostate koszty finansowe (168 238) (2961) (171.199) 168 286 (2912)
Zysk brutto (20 165) 30679 10 514 161 116 171 630
Aktywa segmentu 1804 678 1068 253 2872930 (155 842) 2717 089
Zobowigzania segmentu 705 365 359 290 1064 655 (233 742) 830913
Naktady inwestycyjne (96 893) (82 286) (179 180) (707) (179 887)
Udziaty we wspolnych przedsiewzieciach 4795 - 4795 - 4795

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

— Wynik segmentéw nie uwzglednia przychodéw finansowych (8.724 tys. PLN, z czego 5.090 tys. PLN stanowig przychody z
tytutu odsetek) i kosztéw finansowych (10.107 tys. PLN, z czego 4.983 tys. PLN stanowig koszty z tytulu odsetek),
amortyzacji 86.751 tys. PLN), jak rowniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (-25.614 tys. PLN).

— Aktywa segmentdéw nie zawierajg podatku odroczonego (1.562 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzagdzana na
poziomie Grupy oraz udziatéw we wspolnych przedsiewzieciach (4.795 tys. PLN). Zobowigzania segmentéw nie zawierajg

podatku odroczonego (109.761 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana na poziomie Grupy.
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— W ponizszej tabeli przedstawione zostaty dane dotyczace przychodéw i zyskdw oraz niektorych aktywow i zobowigzan w

podziale na poszczegdlne segmenty Grupy za okres 3 miesiecy zakonczony 30 wrzes$nia 2023 oraz wedtug stanu na 30

wrzes$nia 2023 roku.

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

Dziatalnos$¢
kontynuowana
Papier Celuloza Razem Wytaczenia ogotem
Przychody
Sprzedaz na rzecz klientow
zewnetrznych 562 372 256 909 819 282 - 819 282
Sprzedaz miedzy segmentami - - - - -
Przychody segmentu ogétem 562 372 256 079 818 282 - 819 282
Wynik segmentu - - - -
EBITDA 49 096 31054 80 150 (2 805) 77 346
Amortyzacja (20 968) (8 736) (29 705) (111) (29 816)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 19763 22 318 50 446 (3 293) 46 411
Przychody z tytutu odsetek 591 (58) 532 1453 1985
Koszty z tytutu odsetek (1227) 1318 91 613 704
Dodatnie réznice kursowe i pozostate przychody finansowe - - - - -
Ujemne réznice kursowe i pozostate koszty finansowe 118 (5 022) (2 843) (1.063) (8 928)
Zysk brutto 27 243 15973 43 581 (2 290) 40 549
Aktywa segmentu 1804 678 1068 253 2872930 (155 842) 2717 089
Zobowigzania segmentu 705 365 359 290 1064 655 (233742) 830913
Naktady inwestycyjne (96 893) (82 286) (179 180) (707) (179 887)
Udziaty we wspolnych przedsiewzieciach 4 795 - 4795 - 4 795

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

— Wynik segmentow nie uwzglednia przychodow finansowych (-3.683 tys. PLN, z czego 1.985 tys. PLN stanowig przychody

z tytutu odsetek) i kosztéw finansowych (18.647 tys. PLN, z czego 704 tys. PLN stanowig koszty z tytutu odsetek),

amortyzacji 29.816 tys. PLN), jak réwniez obcigzen z tytutu podatku dochodowego (3.602 tys. PLN).

— Aktywa segmentdéw nie zawierajg podatku odroczonego (1.562 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzadzana na

poziomie Grupy oraz udziatéw we wspolnych przedsiewzigciach (4.795 tys. PLN). Zobowigzania segmentéw nie zawierajg

podatku odroczonego (109.761 tys. PLN), poniewaz pozycja ta jest zarzgdzana na poziomie Grupy.
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9. Dywidendy zaproponowane do wyptaty i wyptacone

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

Dywidendy sg wyptacane w oparciu o zysk netto wykazany w jednostkowym rocznym sprawozdaniu finansowym Arctic Paper
S.A. po pokryciu strat z lat ubiegtych.

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spdétek Handlowych, jednostka dominujgca 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 spoétki dominujgcej, dopdki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu
podstawowego jednostki dominujgcej. O uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie,
jednakze czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej trzeciej kapitatu zaktadowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie
straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu finansowym jednostki dominujacej i nie podlega ona podziatowi na inne
cele. Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, Spétka nie posiadata akcji uprzywilejowanych.

Mozliwo$é wyptaty potencjalnej dywidendy przez Spotke na rzecz akcjonariuszy jest uzalezniona od poziomu wyptat
otrzymanych od spétek zaleznych. Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig Spétki 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, mozliwo$¢ wyptaty
dywidendy przez Spoétke jest uzalezniona od spetnienia przez Grupe okreslonych wskaznikéw finansowych w okresie
poprzedzajacym wyptate (zgodnie z definicjg tego terminu w umowie kredytéw terminowych i odnawialnych) oraz braku
wystepowania przypadku naruszenia (zgodnie z definicjg tego terminu w umowie kredytow terminowych i odnawialnych).

W roku 2024 Spotka wyptacita dywidende za rok 2023 w tgcznej wysokosci 69.287.783,00 PLN, tj. 1,00 PLN brutto na jedna
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 zmienié pierwotng rekomendacje dotyczaca podziatu zysku za
2024 rok, o ktérej informowat raportem biezgcym 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) w catosci na kapitat rezerwowy Spétki.

W dniu 11 czerwca 2025 roku Walne Zgromadzenie Spéiki, po zapoznaniu sie z wnioskiem Zarzgdu w przedmiocie podziatu
zysku, postanowito przeznaczy¢ cato$¢ zysku netto Spoétki za rok obrotowy 2024, w wysokosci 197.291.617,02 zt na kapitat
rezerwowy Spoiki.
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10. Zysk /(strata) przypadajgca na jedng akcje

Zysk /(strate) podstawowg przypadajgcg na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku/ (straty) netto za okres

przypadajgcego na zwyktych akcjonariuszy Spotki przez $rednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych wystepujgcych

w ciggu okresu.

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

i rozwodnionego zysku /(straty) na jedna akcje z dziatalnosci kontynuowanej i dziatalnosci ogotem:

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2025

Okres 9 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2025
(niebadane)

Okres 3 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2024
(niebadane)

Okres 9 miesiecy
zakonczony
30 wrzesnia 2024
(niebadane)

(niebadane)

Zysk /(strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej

przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 2084 (56 761) 30 781 131 196
Zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej 2084 (56 761) 30781 131 196
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 zwyktych — seria C 8 100 000 8 100 000 8 100 000 8 100 000
Liczba akcji zwyktych — seria E 3000 000 3000 000 3000 000 3 000 000
Liczba akcji zwyktych — seria F 13 884 283 13 884 283 13 884 283 13 884 283
Catkowita liczba akcji 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Sredniowazona liczba akgji 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 69 287 783 69 287 783 69 287 783 69 287 783
Zysk (strata) na akcje (w PLN)
— podstawowy z zysku/(straty) za okres przypadajacego

akcjonariuszom jednostki dominujacej 0,03 (0,82) 0,44 1,89
Rozwodniony zysk (strata) na akcje (w PLN)
— z zysku/(straty) za okres przypadajacego

akcjonariuszom jednostki dominujacej 0,03 (0,82) 0,44 1,89

11. Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Grupa dokonata zwiekszenia zadtuzenia w ramach kredytu inwestycyjnego w
kwocie 20.621 tys. PLN oraz w ramach kredytu odnawialnego na kwote 17.195 tys.PLN. Grupa dokonata réwniez czes$ciowej
sptaty kredytu terminowego w kwocie 14.347 tys. PLN wynikajgcych z umowy kredytowej zawartej 2 kwietnia 2021 roku z
konsorcjum bankéw oraz dokonata czesciowej sptaty kredytu w Nordea Bank na 17.808 tys. PLN. Danske Bank na 39.794
tys. PLN (netto).

Pozostate zmiany w wartosci kredytéw i pozyczek na dzieh 30 wrzesnia 2025 roku w poréwnaniu do stanu na dzien 31
grudnia 2024 roku wynikajg gtéwnie ze zmian wyceny bilansowej i zaptaty odsetek naliczonych na 31 grudnia 2024 roku, a

zaptaconych w ciggu pierwszych 9 miesiecy 2025 roku.

Zawarcie przez spoétke Arctic Paper S.A. istotnej umowy finansowania dla Grupy Emitenta

W dniu 31 pazdziernika 2025 roku Spoétka zawarta umowe kredytéw terminowych i odnawialnych ("Umowa Kredytéow"), ktéra
zostala zawarta pomiedzy Spoétka jako kredytobiorcg i gwarantem, podmiotami zaleznymi Spoétki: Arctic Paper Kostrzyn S.A.,
Arctic Paper Munkedals AB oraz Arctic Paper Grycksbo AB jako poreczycielami ("Poreczyciele") oraz konsorcjum bankéw w
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sktadzie: BNP Paribas Bank Polska S.A. ("Agent Zabezpieczenia"), Bank Polska Kasa Opieki S.A. oraz Santander Bank
Polska S.A. (razem "Kredytodawcy"), na mocy ktérej Kredytodawcy udzielili Spotce kredytu terminowego inwestycyjnego w
tacznej kwocie 20.000.000 EUR oraz kredytu odnawialnego w tagcznej kwocie 60.000.000 EUR ("Kredyty").

Umowa Kredytéw zostata zawarta ze wzgledu na zblizajgcy sie termin sptaty biezgcej umowy kredytu terminowego zawartej

2 kwietnia 2021 roku, przypadajgcy na dzien, w ktérym mija pie¢ lat po jej zawarciu.
Umowa Kredytow
Zgodnie z Umowa Kredytow Kredytodawcy udostepnili Spétce nastepujgce Kredyty:

(a) kredyt terminowy inwestycyjny w tacznej kwocie 20.000.000 EUR (dwadziescia miliondéw euro) ("Kredyt Inwestycyjny")

oraz
(b) kredyt odnawialny w tgcznej wysokosci 60.000.000 EUR (szes$¢dziesigt milionédw euro) ("Kredyt Odnawialny").

Z zastrzezeniem odpowiednich warunkéw Umowy Kredytéw, Kredyt Inwestycyjny zostat udostepniony miedzy innymi, w celu
(i) refinansowania kredytu terminowego inwestycyjnego zaciggnietego na realizacje projektu budowy instalacji do wysuszania
biomasy oraz produkcji pelletu ("Projekt"), udzielonego na podstawie umowy kredytéw terminowych i odnawialnych, o ktérej
zawarciu Spoétka informowata w raporcie nr 12/2021 z 2 kwietnia 2021 roku oraz o zmianie ktérej, poprzez otrzymanie
kredytu terminowego inwestycyjnego na realizacje Projektu, Spotka informowata raportem nr 19/2023 z dnia 8 listopada 2023
roku oraz (ii) dalszego finansowania realizacji Projektu.

Z zastrzezeniem odpowiednich warunkéw Umowy Kredytow, kwoty pozyskane w ramach Kredytu Odnawialnego mogg zostac
przeznaczone, miedzy innymi, (i) w celu refinansowania kredytu odnawialnego udzielonego na podstawie umowy kredytéw
terminowych i odnawialnych, o ktérej zawarciu Spétka informowata w raporcie nr 12/2021 z 2 kwietnia 2021 roku oraz w
raporcie nr 19/2023 z dnia 8 listopada 2023 roku oraz (ii) na ogdlne cele korporacyjne i pokrycie kapitatu obrotowego Spotki

oraz jej okreslonych spodtek zaleznych (w tym na udzielanie pozyczek wewngtrzgrupowych w dowolnej formie).

Wyptata srodkéw w ramach Kredytow nastgpi pod warunkiem spetnienia przez Spétke i Poreczycieli standardowych

warunkow zawieszajgcych wskazanych w Umowie Kredytow.

Pozostaty do sptaty kredyt terminowy udzielony Spdétce na podstawie umowy kredytéw terminowych i odnawialnych, o ktérej
zawarciu Spétka informowata w raporcie nr 12/2021 z 2 kwietnia 2021 roku oraz raporcie nr 19/2023 z dnia 8 listopada 2023
roku zostanie sptacony ze srodkéw wtasnych Spoétki przed udostepnieniem finansowania z tytutu Umowy Kredytéw.

Zgodnie z postanowieniami Umowy Kredytow oprocentowanie Kredytéw jest zmienne, ustalane na bazie stawki bazowej
EURIBOR oraz uzgodnionej marzy dla Kredytu Inwestycyjnego i Kredytu Odnawialnego.

Zgodnie z Umowg Kredytéow odpowiednie Kredyty zostang sptacone w nastepujacych terminach:
(i) w przypadku Kredytu Inwestycyjnego — w dniu przypadajgcym 5 lat po zawarciu Umowy Kredytéw; oraz

(ii) w przypadku Kredytu Odnawialnego — w dniu przypadajacym 3 lata po dniu zawarciu Umowy Kredytéw z mozliwoscia jego
przedtuzenia o dodatkowe dwa jednoroczne okresy lub jeden dwuletni okres (pod warunkiem spetnienia uzgodnionych

warunkow przedtuzenia);

Kredyt Inwestycyjny podlega sptacie wedle nastepujacych warunkéw: 67,5 procent wyptaconej kwoty Kredytu Inwestycyjnego
podlega sptacie w rownych potrocznych ratach rozpoczynajgc od maja 2026 roku a pozostata kwota Kredytu Inwestycyjnego
podlega sptacie w jego ostatecznej dacie sptaty. Kredyt Odnawialny podlega sptacie w ostatecznej dacie sptaty.

Zabezpieczenia

W celu zabezpieczenia roszczen Kredytodawcoéw na podstawie Umowy Kredytow oraz powigzanych dokumentéw
finansowania Spotka i Poreczyciele ustanowig, miedzy innymi, nastepujgce zabezpieczenia: zastaw rejestrowy oraz zastaw
finansowy na akcjach spétki Arctic Paper Kostrzyn S.A., zastawy na akcjach spoétek prawa szwedzkiego Arctic Paper
Munkedals AB oraz Arctic Paper Grycksbo AB, oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji przez Spotke oraz Arctic Paper
Kostrzyn S.A., zastawy rejestrowe oraz zastawy finansowe na rachunkach bankowych Spétki oraz Arctic Paper Kostrzyn
S.A., hipoteka na istotnych uzgodnionych nieruchomos$ciach Arctic Paper Kostrzyn S.A., zastaw rejestrowy na aktywach
Arctic Paper Kostrzyn S.A. oraz umowy przelewu na zabezpieczenie praw z tytutu majgtkowych polis ubezpieczeniowych.
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12. Kapitat akcyjny

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

13. Instrumenty finansowe

Grupa wykorzystuje nastepujgce instrumenty finansowe: $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych, lokaty
terminowe, kredyty, naleznosci, zobowigzania, umowy leasingu oraz kontrakty SWAP odsetkowy, forward na sprzedaz
celulozy i kontrakty forward na zakup energii elektryczne;j.

Na dzien 30 wrzesnia 2025 roku Spoétka posiadata nastepujgce instrumenty finansowe: Srodki pieniezne w kasie i na
rachunkach bankowych, kredyty, naleznosci, zobowigzania, w tym z tytutu umoéw leasingu oraz kontrakty SWAP odsetkowy, a

takze forward na zakup energii elektryczne;j.

14. Zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe

Na dzien 30 wrzes$nia 2025 roku Grupa Kapitatowa posiadata:

— zobowigzanie warunkowe Arctic Paper Munkedals AB z tytutu poreczenia zobowigzan Kalltorp Kraft HB na 772 tys. SEK
(298 tys. PLN);
— gwarancje bankowg na rzecz Skatteverket Ludvika na kwote 135 tys. SEK (52 tys. PLN);

15. Sprawy sgdowe

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

16. Istotne zdarzenia nastepujgce po zakonczeniu okresu
sprawozdawczego

Po dniu 30 wrzesnia 2025 roku do dnia niniejszego raportu nie zaistniaty inne istotne zdarzenia wymagajgce ujawnienia w
niniejszym raporcie, z wyjatkiem tych zdarzen, ktére zostaty ujawnione w niniejszym raporcie we wczesniejszych
paragrafach.

Przyznanie rekompensaty w oparciu o ustawe o systemie rekompensat dla sektoréw i podsektorow energochtonnych spétce zaleznej
Emitenta

W dniu 29 pazdziernika 2025 roku Zarzad powzigt informacje o udzieleniu spotce zaleznej Arctic Paper Kostrzyn S.A.
pomocy publicznej z tytutu przenoszenia kosztéw zakupu uprawnien do emisji na ceny energii elektrycznej zuzywanej do
wytwarzania produktéw w sektorach lub podsektorach energochtonnych za rok 2024 w tgcznej wysokosci 39,5 min PLN.
Emitent szacuje, ze wysoko$¢ przyznanej Rekompensaty bedzie miata istotny wptyw na wyniki osiggane przez Arctic Paper
Kostrzyn S.A. w czwartym kwartale 2025 roku.
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